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本報告書は、科学技術振興調整費による業務として、科学技術政策研究所が実施した
第  期科学技術基本計画のフォローアップに係る調査研究『イノベーションに関する調査
第  部ベンチャー企業環境』（平成  年度）の成果を取りまとめたものです。
本報告書の複製、転載、引用等には科学技術政策研究所の承認手続きが必要です。
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 


概 要 
本 編 
第  章 調査概要  
第  節 調査  
第  節 調査対象と方法  
第  節 ベンチャー業のと資金調達  
第  章 のベンチャー業環境の状  
第  節 エンジェルの投資環境  
 個人投資家活動  
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 日本のエンジェル投資の実態  
 エンジェル投資状況  
 エンジェルネットワークの事例  
第  節 ベンチャーキャピタルの投資環境  
 出資状況  
 投資状況  
第  節 投資先の出口（）の状況  
 株式公開、 の件数  
 株式公開引受額、 取引額  
 まとめ  
第  節 日本の  の課題と新しい動き  
 日本の  の課題  
 新しい動き  
第  節 欧米のコーポレートベンチャーキャピタル（）の状況  
 コーポレートベンチャーキャピタル（とは  
 投資額・投資件数の推移  
 投資先の出口（）の状況  
 業種別の投資状況  
第  章 学ベンチャーの業環境の状と課題  
第  節 調査方法・調査対象  
 アンケート調査  
 インタビュー調査  
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第  図 投資先企業のその後の状況（ 年  月時点） 
第  図 年齢層別エンジェル投資状況  
第  図 職業別のエンジェル投資状況  
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 


ーン第  ンーの



 大学等発ベンチャーをはじめとする研究開発型ベンチャーでは、事業化に向けて研究開発費を
獲得することは重要な課題となっている。そこで本調査では我が国のベンチャー企業の資金調達
環境について現状と課題を明らかにし、今後目指すべき方向性について示唆を得ることを目指し
て、①民間の投資環境、②日本のベンチャー企業環境、③ベンチャー企業関連研究開発支援制
度について調査した。各項目の調査方法は下記の通りである。

①民間の投資環境：エンジェル投資とベンチャーキャピタル投資に着目し、文献調査および
 調査によって国際比較しつつ、日本のベンチャーキャピタリスト、エンジェルネットワー
ク主催者へのインタビュー調査を実施した。
②日本のベンチャー企業環境：文部科学省科学技術政策研究所が独自に実施した大学等
発ベンチャーに対するアンケート調査結果を基にベンチャー企業環境を分析し、アンケート
調査を補完するためにベンチャー企業の経営者へのインタビュー調査を実施した。
③ベンチャー企業関連研究開発支援制度：文献調査および  調査により日米英の 
（）制度の国際比較を行った。また日米制度については
事例分析を行い、日本のベンチャー企業関連研究開発支援制度に限りインタビュー調査を
実施した。

エンジェル投資

（）日米のエンジェル投資状況
米国のエンジェル投資額は 年で 億ドル（３兆 億円  注 ）、投資家数は約 万人、
投資先企業数は  社であり、経年で毎年少しずつではあるが増加してきている。
一方、我が国のエンジェル投資額は、日本の年間投資総額は米国の分のとされまだ小規模
である注。

（）エンジェルネットワークの事例
エンジェルネットワークの事例分析により、欧米ではエンジェル投資家を束ねるエンジェルグルー
プが各地で発展し、それらグループが組織化されて大規模なエンジェルネットワークが形成され、エ
ンジェル投資活動を支えている。
一方、日本でもエンジェルネットワークが登場するようになっているが、その多くは個人投資家レ
 
注  年  レート  円ドルで算出した。
注 経済産業省「平成  年度エンジェルネットワークの形成促進に関する調査報告書」 年  月。
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ベルの参加で、欧米のようにエンジェルグループを束ねるようなネットワークにはまだ発展していない。
また日本にも欧米と同様に積極的に投資先企業と投資家のマッチング活動やエンジェル税制改正
のロビー活動を行う先進的なネットワークが存在する。しかしながら、欧米に比べるとネットワークを
通じた投資活動はまだ活発ではない。

ベンチャーキャピタルの投資

日本のベンチャーキャピタルは下記に示すように出資額、投資額が欧米に比べて少ない、投資
先の出口として  が少ない、といった点が課題となっている。ただし、我が国でもこれらの課題を
克服するような新しいタイプの独立系のベンチャーキャピタルが登場し、独自の投資スタンスを持ち
投資先を支援する動きも出ている。

（）出資状況
ファンドの出資状況は、欧米では「年金基金」の出資割合が高い（米国：％、欧州 ％）が、
日本では ％ とまだ非常に低い。さらに、欧米では大学や政府機関からの出資が一定割合（米
国：％、英国：％）あるが、日本ではまだ現れていない。また日本のファンド総額は小規模
で米国の ％程度である。しかし、日本のファンド数は米国の  倍あり、日本では小さなファンド
が多く作られている。

（）投資状況
 我が国の 投資額（図表１）、投資残高は国際的に見ても極めて小規模である。一方、投資社
数は米国並みであり、 社当たりの投資額も日本は欧米に比べて極めて小さいと考えられる。

図表 日米欧英の年間投資額・社数推移 
























年 年 年 年 年
日本 米国 欧州 英国欧州の内数）
（億円）
 




 

 















年 年 年 年 年
日本 米国 欧州 英国欧州の内数）
（社数）
投資額 投資社数

注１：外貨から邦貨への換算は各年の  為替レートを用いた。換算レートは次の通り。
【円米ドル】 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年） 
【円ユーロ】 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）
注２：日米のデータは  の年間投資額であるが、日本のみ海外投資を含む。一方、欧州、英国は  の年間投資額で、海外 
投資を含む。
注３：日本と米欧英のデータの年次は異なり、日本は翌年  月末まで、米欧英のデータは  月末までのデータとなっている。
出典：下記を基に作成。
【日本】財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「ベンチャーキャピタル等投資動向調査」（平成 ～ 年度）
【米国】「」
【欧州英国】「」、プレスリリース資料  年  月  日（ 年投資社数のみ）

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 
成長段階別の投資状況では、日本では「設立後～ 年未満」の初期段階への投資が ～％
を占めているのに対して、欧米では企業の立ち上げ初期の段階への投資の比率は低く、むしろ成
長後期への投資が中心となっている（図表２）。日本では欧米と比較してまだエンジェル投資が活
発ではないため、その分  の資金が前倒しして投資されている可能性がある。

図表 日米欧英の成長段階別投資構成比の推移金額ベース









年 年 年 年 年
   









年 年 年 年 年
     









年度 年度 年度 年度 年度
設立投資 設立後～年未満 年以上～年未満 年以上～年未満 年以上
出典：下記資料を基に作成。
【日本】財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「ベンチャーキャピ
タル等投資動向調査」（平成～年度）
【米国】「」
【欧州】「」、年）、～年


（）出口の状況
 の投資資金の回収の方法を「出口（）」と呼ぶ。出口として特に株式公開、 に着目
すると（図表３）、日本では株式公開と  の比率は拮抗しているが（～％）、欧米では 
が株式公開の件数を大きく上回っており、 が出口としては主流となっている。

図表 日米欧の株式公開、 の件数の推移
注：日本、欧州は構成比率で、米国は実数でグラフを作成した。
なお、日本、欧州での比率には、「株式公開」、「」の他、「償却」「その
他」を加えたうえで比率を求めている。
出典：下記資料を基に作成。
【日本】
財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「ベンチャーキャピタル等投
資動向調査」（平成～年度）
【米国】「」
【欧州英国】「」（－年）、
プレスリリース資料、年月日（－年）











年 年 年 年 年
株式公開 
件数）







年度 年度 年度 年度 年度
株式公開 







年 年 年 年 年
株式公開  
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大学等発ベンチャーの企業環境

（）科学技術分野
大学等発ベンチャーの科学技術分野 注 は、ライフサイエンスが ％（社）を占め最も多く、
情報通信（％）、製造技術・ものづくり技術（％）が続いている（図表４）。科学技術分野の
中でライフサイエンス分野は特に事業化までに時間がかかり、大規模な研究開発資金が必要とな
る点で、資金調達において特殊な事情があると考えられる。そこで、本調査ではライフサイエンス分
野のベンチャーとそれ以外の分野（分野未回答含む）の比較、あるいは分野別の分析を行った。

 図表 科学技術分野
分野未回答社
ライフサイエンス
社
情報通信社
環境社
ナノテク・材料社

エネルギー社

製造技術・ものづくり技
術社
社会基盤
社
フロンティア
社


注：科学技術分野を未回答とした  社を含めたうえで構成比を集計した。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

 
注 科学技術分野は第  期科学技術基本計画における重点推進  分野および推進  分野に対応している。
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 
（）事業の課題
 事業で課題として感じていることは、ライフサイエンス分野とそれ以外の分野ではやや異なってい
る（図表５）。ライフサイエンス分野では財務面の課題を強く意識しており、中でも「資金調達」を最
大の課題と感じている。それに対して、それ以外の分野ではライフサイエンス分野ではあまり課題と
認識していない「人材の確保」を強く意識している。なお、インタビュー調査でもベンチャー企業にと
って「資金調達」は研究開発スピードの維持や人材確保につながる非常に重要な課題として認識
されていることが確認できた。

図表 事業の課題（ライフサイエンス分野ライフサイエンス以外）







収益
確保
（ラ
イフ
）
（ラ
イフ
以外
）
販路
・市
場の
開拓
資金
調達
人材
の確
保
研究
開発
スピ
ード
、研
究開
発能
力の
向上
オフ
ィス
、研
究ス
ペー
スの
確保
他企
業と
の連
携
新た
な事
業シ
ーズ
の発
掘
新事
業立
ち上
げ、
事業
の転
換
特許
の出
願・
取得
や活
用、
知財
の保
護
ライ
バル
企業
との
差別
化
大学
等と
の連
携
その
他
位
位
位
（ライフサイエンス分野）
（ライフサイエンス以外の分野）
 












注：全体で回答の多い項目順に左から並べており、各項目の左の軸がライフサイエンス分野で、右の軸がライフサイエンス以
外の分野（分野未回答含む）とした。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

（）将来展望・資金調達環境の変化に対する意識
将来的な展望として、ライフサイエンス分野ではそれ以外の分野に比べて株式公開を目指す企
業が多く（ライフ：．％、ライフ以外：％）、今以上に資金調達の必要性を感じているものと考
えられる。しかしながら、ベンチャー企業の意識調査によると、特にライフサイエンス分野で株式公
開が難しくなったと考える企業が多いことがわかった。
インタビュー調査でも、世界的な不況の影響で民間の資金調達環境がさらに悪化していること、
またその結果として補助金、委託費への期待が高まっていことが確認できた。




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（）資本金
図表６－①によると、ライフサイエンス分野であるかどうかに関わらず、設立時の資本金額は
 万円以下が主で約 ％を占めている。しかし、現在ではむしろ  万円超の割合が多い。
特にライフサイエンス分野では現在の資本金額が大きく、 万円超の企業の割合が多い（ライ
フ：設立時 ％→現在 ％、ライフ以外：設立時：％→現在：％）。
ただし、図表６－②に示すように、現在の資本金が  万円超の企業でも、設立時は「～
万円以下」で設立される企業が最も多い。しかもライフサイエンス分野では設立時の資本金額
はそれ以外の分野よりも小さい場合が多く、設立後に資金調達を積極的に行うなどして資本金額
が大きくなっている企業が多いといえよう。

図表 資本金額（ライフサイエンス分野ライフサイエンス以外）
①設立時と現在の資本金















 









          
設立時
（
現在
（
設立時
（
現在
（
ライ
フサ
イエ
ンス
ライ
フサ
イエ
ンス
以
外
万円以下 万～万円 万～万円 万～万円
万～万円 万～億円以下 億円超
万以下 万～万 　　　～億以下 億超～万 ～万 ～万

②現在の資本金が  万円超の設立時の資本金


％

％






 
          
ライフサイエンス
（
ライフサイエンス以外
（
万円以下 ～万円 ～万円 ～万円 ～万円 ～億円以下 億円超
万超

～万
　
～万万以下
　
～万

出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
注：ライフサイエンス以外には分野未回答企業含む。
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 
（）起業時の資金源と現在の出資者構成
設立時から  年以内に利用した資金源と現在の出資者構成（上位  項目）を見ると（図表７）、
起業時も現在も、最も主となる資金は分野に関係なく「自己資金」である。その後、「知人・友人エ
ンジェル（個人）」が続く。ライフサイエンス分野では、起業時には「事業化支援の公的資金」、起業
時、現在ともに「金融機関以外の事業会社」や特に「一般の 、ファンド」の構成比率がその他の
分野に比べて高くなっている。

図表 起業時の資金源と現在の出資者構成
①起業時の資金源（上位  項目）





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
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
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ライ
フ）
（ラ
イフ
以外
）
知人
・友
人
エン
ジェ
ル（
個人
）
事業
化支
援の
公的
資金
金融
機関
以外
の事
業会
社

以外
の民
間金
融機
関に
よる
融資
一般
の
、
ファ
ンド
大学
等、

や
関連
のあ
る
、
ファ
ンド
その
他

以外
の民
間金
融機
関に
よる
出資
位
位
位
　
（ライフサイエンス分野）
（ライフサイエンス以外の分野）





％


   


②現在の出資者構成（上位  項目）











自己
資金
（ラ
イフ
）
（ラ
イフ
以外
）
知人
・友
人
エン
ジェ
ル（
個人
）
金融
機関
以外
の事
業会
社
一般
の
、
ファ
ンド
大学
等、

や
関連
のあ
る
、
ファ
ンド
その
他

以外
の民
間金
融機
関
政府
系金
融機
関
位
位
位
（ライフサイエンス分野）
（ライフサイエンス以外の分野）









出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
注：各項目の左の軸がライフサイエンス分野で、右の軸がライフサイエンス以外の分野（分野未回答含む）とした。
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 
（）財務状況（直近  年間）
直近  年間のベンチャーの売上高と経常利益を科学技術分野別に見ると、金額にばらつきがあ
り、大きく成長する企業としていない企業が存在していることがわかる（図表）。売上高が 円の企
業も各分野に ％程度存在している（ 分野：％～ライフサイエンス分野：．％）。
経常利益についてもばらつきはあるものの、多くの企業がまだ経常利益がマイナスで赤字となっ
ている（ナノテクノロジー・材料分野：～ライフサイエンス分野：％）。

図表 直近  年間の売上高・経常利益 
① 売上高















































          
ライフサイエンス

情報通信

製造・ものづくり

ナノテク・材料

環境・エネルギー

社会基盤・フロンティア

円 ～万円 万～万円 １万～万円 万～１億円未満 億～億円未満 億～億未満 億円以上


② 経常利益





































          
ライフサイエンス

情報通信

製造・ものづくり

ナノテク・材料

環境・エネルギー

社会基盤・フロンティア

マイナス（赤字） 円 ～万円 万～万円 １万～万円 万～１億円未満 億～億円未満 
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

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 
直近  年間の研究開発費（注）もばらつきがあり、同一の分野のベンチャーであっても研究開発費
の投じ方に違いがある（図表①）。研究開発費 円の企業も各分野に存在している（ナノテクノロ
ジー・材料分野：％～環境・エネルギー分野：％）。また直近  年間の研究開発に係る補助
金・委託費の獲得額は、分野全般に半数近い企業で獲得額は 円、つまり利用がない（製造・もの
づくり技術分野：％～情報通信分野：％）（図表②）。
分野別に見ると、ライフサイエンス分野や製造・ものづくり分野は他分野に比べて研究開発費を
投じており、研究開発に係る補助金・委託費を利用する企業も多い。

図表 直近  年間の研究開発費・研究開発に係る補助金等
① 研究開発費










































          
ライフサイエンス

情報通信

製造・ものづくり

ナノテク・材料

環境・エネルギー

社会基盤・フロンティア

円 ～万円 万～万円 １万～万円 万～１億円未満 億～億円未満 億～億未満 億円以上 
②研究開発に関わる補助金・委託費



































          
ライフサイエンス

情報通信

製造・ものづくり

ナノテク・材料

環境・エネルギー

社会基盤・フロンティア

円 ～万円 万～万円 １万～万円 万～１億円未満 億～億円未満 
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

 
（注）研究開発費とは研究のために使用した経費の総額とし、人件費を含むものとした。
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
研究開発に係る補助金・委託費の利用状況
図表 に示すように研究開発に係る補助金・委託費（以下、「補助金等」という）に対するベン
チャー企業の関心度は強い。特にライフサイエンス分野は環境・エネルギー、ナノテク・材料分野と
並んで補助金等への関心度は高く、実際に補助金等を利用している企業も多い。

図表 研究開発に係る補助金等への関心度





























          
ライフサイエンス
（
情報通信
（）
製造・ものづくり
（
ナノテク・材料
（
環境・エネルギー
（
社会基盤・フロンティア
（
全く関心がない）  （普通）  （非常に関心がある） 
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

補助金等の応募にあたって企業が特に重視している点は、分野全般に「金額の大きさ、補助率
の高さ」、「自らの事業課題との整合性」であるが、これらに続いて「手続きが効率化され、柔軟であ
ること」も重視されている。ライフサイエンス分野ではその他分野と比べて「金額の大きさ、補助率の
高さ」や「支援期間の長さ」を重視する企業が多い（図表）。

図表 研究開発に係る補助金等の応募で重視する点 











金額
の大
きさ
、補
助率
の高
さ（
ライ
フ）
（ラ
イフ
以外
）
自ら
の事
業課
題と
の整
合性
手続
きの
効率
性、
柔軟
性
支援
期間
の長
さ
審査
の明
確性
資金
面以
外の
支援
の充
実度 その
他
位
位
位
ライフサイエンス分野）
ライフサイエンス以外の分野）



  





注：全体で回答の多い項目順に左から並べており、各項目の左の軸がライフサイエンス分野で、右の軸がライフサイエンス以
外の分野（分野未回答含む）とした。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

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また補助金等を利用による効果としては圧倒的に多くの企業で第一に「研究開発、事業化、実
用化、製品化の進展」、第二に「リスクの高い研究開発プロジェクトの実現」が挙げられており、これ
は分野全般に共通している図表。

図表 研究開発に係る補助金等を利用した効果











研究
開発
、事
業化
、実
用化
、製
品化
の進
展（
ライ
フ）
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以外
）
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高い
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開発
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ジェ
クト
の実
現
大学
等と
の連
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化
外部
に対
する
信用
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獲得
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願・
取得
・活
用
プロ
ジェ
クト
マネ
ジメ
ント
力の
向上
売上
の増
加
特に
ない その
他
位
位
位
（ライフサイエンス分野）
ライフサイエンス以外の分野）


 


 


 

注：全体で回答の多い項目順に左から並べており、各項目の左の軸がライフサイエンス分野で、右の軸がライフサイエンス以
外の分野（分野未回答含む）とした。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
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連制度

（１）米国  制度（注）
①概要
（）制度は、米国の国際競争力が低迷していた年
に開始された中小企業向けの技術開発支援制度である。本制度は中小企業を活用して国の研究
開発ニーズを効果的に満たし、効率的にイノベーションを促進することを目指している。
米国政府は億ドル以上の外部の研究開発予算を有する省庁（省庁）に対して、その一定割
合（％）を米国によって中小企業に拠出することを義務付けている。参加省庁は段階競争
選抜方式（段階支援）という共通枠組みにより中小企業の商業化を支援する（図表）。
米国は一定の成果が出ていることから、日本や英国をはじめとする各国で制度が導入
されている。米国では今後もの期間の延長や採択額の引き上げにより、制度を強化する動き
がある。

図表 米国  の仕組み
Ｒ＆
Ｄ投
資
Ⅰ
ビ

Ⅱ
試作品に向け

Ⅲ
政府民間
向け
製品
民間
の投資
政府投資

政の
ニ
連政府の投資
＄ 万＄万

出典：
を基に作成。
 
（注）内容は に基づいて
いる。
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②参加省庁と実施状況
に参加する省庁は省庁あるが、そのうち委託費（）を主とするのは省庁（、
、、、、）、補助金（）を主とするのは省庁（（含む）、、
、、）となっている（図表－）。

図表 米国  への各省庁の参加状況
その他


（）
＄




（）
＄
＄百万
億円
資金種別





教育省） 
（国土安全保障省） 
（農務省 
（環境保護庁）
商務省）
（運輸省）
（航空宇宙局）
（国立科学財団
その他

機関名
国防総省）
保健福祉省）国立衛生研究所含む
（エネルギー省）
②各省庁の拠出額（実績値）（年度）①各省庁のの資金種別年度）－委託費（）・補助金（）
注：①は年度の拠出額順（②と同じ）とした。
出典：
①各省庁の を基に作成。
②（） （）を用いて独自
に集計（年月時点）。

米国は共通枠組みがある一方で、運営は各機関がニーズに応じてそれぞれの機関に適し
た方法で柔軟に行っている。の運営は政府調達と連動させているかどうかで大きく異なってく
る。を政府調達と連動させる場合は、委託（）型研究となり、省内の問題解決や物資
調達のためにを活用する。この代表例が（国防総省）である。また、補助金（）型研
究では、民間セクターが利用する技術の開発に重点を置いている。（国立衛生研究所）では
のほとんどが補助金型研究となっている。

③利点
米国の利点としては、ベンチャー企業にとっては、①資金の返済義務がないこと、②制度を
通じて獲得した知的財産権も自らに帰属させることができること、③技術的な信用力を保証されるこ
とで、その後の資金調達や、企業もしくは大学との共同研究の可能性が高まること、④複雑な政府
調達の手続きに慣れつつ、実際に調達に結びつくこと、が挙げられている。
一方で、政府にとっての利点としては、①将来性のあるアイデアを低コストで技術審査でき、経費
を削減できること、②選考プロセスや評価メカニズム、手続きが確立しているため、アドホックな国家
ニーズに合わせて米国の中小企業から専門技術や革新的な技術を迅速に導入できること 注）、③
政府のサプライヤーをにより多様化できることが挙げられている。これらの利点の他には、
を通じて論文や特許といった新たな知識が生まれること、大学の研究成果の実用化につながって
いること、が挙げられている。

 
注）

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第 2節　ベンチャーキャピタルの投資環境

④効果
米国学術研究会議（ ：）による調査によれば、の効果として
売上高の増加や追加投資の獲得、特許の取得、ライセンス収入、雇用の創出、科学論文等の成
果が確認されている。しかし、これら効果は企業間でばらつきが大きく、全体の中で成果を出してい
る企業はごく一部である。
またプロジェクトから売上があるとしたプロジェクトは％あり（図表－－①）、その多く
（％）は万ドル以下の売上となっている（図表－－②）。

図表  プロジェクトによる売上分布
①フェイズⅡプロジェクトからの売上の状況         ②①で売上のあるプロジェクトの売上分布
＄万超

＄万超

＄万超

＄億超

＄万超

＄万超
＄万

売上あり
今後売上の見込み
なし
今後売上の見込み
あり
中断売上なし
研究継続中


出典：（
Ⅱ ）

一方で、によって半数以上の企業で産学連携が促進されていることを示す調査結果や、
があることにより％強の企業が起業に至ったという調査結果もある。そのほか、定量的指標
には反映されない知識の開発と普及にが有効に作用した事例も存在する。

⑤課題
このように米国  では各機関で多様な取組みがなされ、多様な効果が生まれているため、米
国  においてプロジェクト評価のあり方が検討課題となっている。プロジェクト全体に適用できる
単純な基準は存在しないとされ、プロジェクト評価にあたって各機関の目的に即した内部評価が求
められている。同時に、評価について国民の理解を得るためには、外部評価や、費用対効果の提
示、プロジェクトの成功基準となる指針の開発も必要と認識されている。さらに企業の応募から採択
までのサイクルを短縮することも  の課題に挙げられている。

英国の制度：）
英国の  制度は  年より開始されているが、ベンチャーの技術開発成果に結びつかなか
ったことから、大幅に制度改革をし、 年から米国とほぼ同様な段階選抜方式を導入している。
まず国立衛生研究所と国防総省の  機関で、フェイズⅠでの支援をパイロットプログラムとして導入
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している。

（）日本版  制度を中心とした我が国のベンチャー企業関連研究開発支援制度
①日本  制度
我が国では 年より日本版 制度が導入されている。しかし、日本版 制度の研究開
発支援は米英の  制度における段階競争選抜方式のように省庁横断的な仕組みをとらず、各
府省で実施する研究開発支援制度を事後的に  として指定するものである。

②事例分析対象制度
本調査では日本版  に指定されている制度を中心にベンチャーの研究開発と深く関連して
いる制度を 制度選出し、インタビュー調査や 調査に基づく事例分析を行った（図表）。
図表 対象制度一覧
大学等の研
究成果に基
づくもの
全般 大学発ベンチャー創出推進【独創的シーズ展開事業】 （独）科学技術振興機構（）
大学等の成
果に基づく
か問わない
もの
限定 ベンチャー育成枠【イノベーション創出基礎的研究推進事業のうち発展型研究】
（独）農業・食品産業技術総合研究機
構（）生物系特定産業技術研
究支援センタ（生研センター）
大学発事業創出実用化研究開発事業（うち民間企業等支援分）
【イノベーション推進事業】
（独）新エネルギー・産業技術総合開
発機構（）
顕在化ステージ
【産学共同シーズイノベーション化事業】
育成ステージ
【産学共同シーズイノベーション化事業】
一般プログラム
【独創的シーズ展開事業のうち革新的ベンチャー活用開発】
独創モデル化
【独創的シーズ展開事業】
限定 創薬イノベーションプログラム【独創的シーズ展開事業のうち革新的ベンチャー活用開発】
産業技術実用化開発助成事業
【イノベーション推進事業】
研究開発型ベンチャー技術開発助成事業
【イノベーション推進事業】
技術革新事業
新エネルギーベンチャー技術革新事業
中小企業経営革新ベンチャー支援事業 （独）情報処理推進機構（）
医薬品・医療機器実用化研究支援事業 （独）医療基盤研究所（）
民間基盤技術研究促進制度
先進技術型研究開発助成金
通信・放送新規事業助成金
支援
対象
大学等と
の関係
対象とす
る科学技
術分野
対象制度
【制度が含まれる事業】
ベ
ン
チ
ャ
ー
の
起
業
者
産
学
連
携
大学等の研
究成果に基
づくもの
全般
中
小
企
業
、
ベ
ン
チ
ャー
企
業
等
大学等の研
究成果に基
づくか問わ
ないもの
全般 （独）新エネルギー・産業技術総合開
発機構（）
限定
（独）情報通信研究機構（）
実施主体
（独）科学技術振興機構（）




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
③多様な支援枠組み
図表 に示す通り、我が国のベンチャー企業関連研究開発支援制度（以下、「ベンチャー支
援制度」という）において、支援対象はこれから起業を目指すものから大学の研究成果を前提とした
もの、ベンチャー企業や中小企業を対象としたものと多岐に渡っている。対象とする科学技術分野
についても、特に限定しないものもあれば医薬や情報等分野を限定したものもある。
また支援対象とする企業の要件も多様であるが、多くの制度で設立年や実用化の時期、大学等
との関係や特許（知的財産権）の有無等で絞り込んでいる。企業規模や大企業との資本関係につ
いて言及する制度もあるが、これらの条件は緩く設定されており、企業規模が比較的大きな企業も
応募できるようになっている。

④実用化率向上に向けた技術経営面の支援の強化の動き
調査対象とした多くの制度で実用化率の向上に向けて技術経営面の支援を強化していることが
判明した。具体的には①実施機関が事業化に詳しい人材を雇用して、制度運営上の権限を委ね
る、②提案者側に事業化ノウハウを持つ人材・機関を組み込んで応募させる、といったベンチャー
企業を側面的に支援する方法が講じられていた。

⑤課題
我が国のベンチャー支援制度の課題としては、行政改革の中で独立行政法人によるベンチャー
支援が難しくなってきている点が挙げられる。ベンチャー支援制度の実施主体である独立行政法
人の整理合理化が進み、これら独立行政法人が実施するベンチャー支援制度はすぐに収益が見
込めないために廃止や見直しされる方向にある。特に国の株式配当金や国庫納付金などを原資と
した産業投資特別会計で運営されている制度は、収益性がより厳しく問われ、運営が難しくなって
いる。またベンチャー支援制度において収益や売上の納付制度が機能しにくい点も課題である。
米国  の各制度は納税以外に利用企業が資金を返済する義務はない。一方、我が国で調査
対象とした多くの制度は収益や売上納付制度を設け、収益確保を将来的に図ろうとしているが、現
段階でベンチャーから収益や売上の納付があったケースは稀である。
そのほか、多くの制度で応募者が減少していること、また「府省共通研究開発管理システム」
（）も課題である。 は  年から競争的資金制度のオンライン応募のシステムとして運
用されているが、現段階のシステムは企業の応募に合致しにくく企業の研究開発管理には不向き
であることから、制度担当者や応募者に負荷が生じている。

⑥新しい動き
新しい動きとして、 年度より「 技術革新事業」が  で導入されている。本制度は
「政府調達と連動した」段階的競争選抜方式によるベンチャー支援制度であり、米英の  と同
様の制度が日本でも開始されるようになったといえる。また、かつての産業投資特別会計（特別会
計の統廃合により現在は財政融資資金に移管）を原資として、株式会社型の「産業革新機構」を
設置することが決定している。機構の下に投資事業組合を設置して研究開発ベンチャーにリスクマ
ネーを供給していくこととなった。この機構では民間の人材や出資を活用し、環境エネルギー分野
や医薬分野等の成長性が期待できる分野へ効率的に投資を行っていくことが検討されている。
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

（１） 我が国のエンジェル、 の投資状況は欧米と比べてまだ不活発
欧米との比較から、我が国のエンジェルおよび  の投資状況はまだ不活発であることが明ら
かになった。我が国ではエンジェル投資額は小規模で個人投資家が少ないこともあり、欧米に見
られるような各地のエンジェルグループを組織化した大規模なエンジェルネットワークはまだなく、
個人レベルのネットワークが中心となっている。我が国ではネットワークを通じた投資額も欧米に
比べてまだ少ない。
また我が国では  のファンド額、投資額も欧米に比べてまだ小規模かつ限定的であるが、フ
ァンド数や投資先は多いことから、多数の小さなファンドから多数の投資先に少額投資がされて
いると考えられる。さらに我が国では、の投資先の出口として欧米と比較してが株式公
開に比べて少ない。
 ただし、我が国でもエンジェルネットワークや新しいタイプの独立系のベンチャーキャピタルの活
動の中で注目すべき動きも出ている。

（２） ベンチャー全般に資金調達の課題は大きく、不況により公的支援の役割が重要に
大学等発ベンチャーへのアンケート調査から、我が国の大学等発ベンチャーの財務状況は多
様であるが、全般的に「収益確保」や「資金調達」が課題として大きいことが明らかとなった。特に
事業化までの研究開発に費用と時間がかかるライフサイエンス分野では「資金調達」は最大の課
題と認識されており、株式公開の実現も困難になっているという認識が強い。
また大学等発ベンチャーでは補助金や委託費への関心は高く、特に金額の大きさや事業課
題との整合性が重視されている。補助金や委託費を利用した効果として特に研究開発や事業
化の進展が見られており、利用企業から見てプラスの効果が出ている。
さらにベンチャーへのインタビュー調査から、不況の影響により、民間の資金調達環境、ビジ
ネス環境は悪化し、ベンチャー企業で研究開発スピードの低下、プロジェクト数の削減といった
事態が生じており、補助金や委託費による公的支援のニーズが高まっていることが明らかとなっ
た。

（３） ベンチャー企業関連研究開発支援制度は米国で今なお重要な役割があるが、我が国
では整理・縮小の動きも
米国では民間の資金調達環境は日本に比べて全般的に充実している。しかしながら、米国で
は今後も  の期間の延長や採択額の引き上げにより、ベンチャー企業関連研究開発支援制
度を強化しようとする動きがある。
米国  は民間が投資しにくいベンチャー企業の初期の資金調達手段として、また行政機
関がベンチャー企業の技術を積極的に活用する手段として機能している。また、米国  を通
じて多様な効果が現れている。一部企業による貢献が大きいが、 を通じて採択企業の売上
高、追加投資、特許・ライセンス、雇用の増加が確認できる。さらに によって比較的多くの
企業で産学連携や起業促進の効果が出ている。また科学論文創出の効果や定量的指標には
反映されない知識の開発と普及に  が有効に作用した事例も見られる。
ただし、米国でも制度の課題を抱えていることもわかった。米国での課題として、①支援終了
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後、商業化へ結びつけていくこと、②各機関で客観的な内部評価の仕組みを構築しつつ、外部
評価も取り入れ、成功基準を示していくこと、③企業の応募から採択までのサイクルを短縮するこ
となどが挙げられている。
一方、我が国では行政機関がベンチャー支援制度の中でベンチャー企業の技術を活用しよう
とする動きはまだ少ない。日本では、行政の効率化の観点から独立行政法人の整理合理化が
進み、収益にすぐにつながりにくいベンチャー支援制度が整理・縮小の対象となる動きも出てい
る。


結果ら得られた

（１） 我が国のベンチャー企業の資金調達における公的研究支援制度の重要性
我が国では欧米に比べてベンチャー企業の資金調達環境としてエンジェルや  などの民間
の資金調達環境はまだ発展途上であり、ベンチャー企業が民間から資金調達するには限界が
ある。我が国のエンジェル投資や投資の拡大にはまだ時間を要すると思われ、今後も欧米以
上にベンチャー企業の資金調達にとって公的支援制度の役割は大きいといえる。さらに不況に
よって民間のビジネス環境、資金調達環境は悪化しており、ベンチャー企業の研究開発、経営
が圧迫されている。したがって、ベンチャー企業が研究開発スピードを維持し、事業化を推進し
ていくうえで補助金、委託費の重要性は増している。

（２） ベンチャー支援ではベンチャー企業の技術を行政機関のニーズに応じて積極的に“活
用”していく姿勢が必要 
米国の  の活用状況は我が国への示唆を含んでいる。ベンチャー企業の支援は収益に
すぐには結びつきにくい。我が国では行政の効率化の観点から、ベンチャー支援制度の中で利
用企業に対して売上や納付を求めている。しかし、米国  では利用企業に対して納税以外
には資金の返済義務はない。むしろ米国では行政機関のニーズに合わせてベンチャーの知識
や技術を活用することに重点を置いている。この米国の支援スタンスは我が国のベンチャー支援
制度で見習うべきで、我が国でも今後はベンチャー支援制度による収益や売上の納付の期待を
するよりも、ベンチャー企業の知識や技術を各行政機関のニーズに応じて積極的に“活用”する
というスタンスで支援していくべきであろう。機関のコミットメントを高めることで、企業、機関双方に
とってメリットのある制度になっていくと考えられる。また機関のニーズに応じた支援を進めるにあ
たっては、各機関での制度の多様性をある程度許容していくとともに、各制度の評価にあたって
も一律的に収益性で評価するのではなく多様な評価軸を検討していく必要がある。
すでに日本でも新しい動きとして、政府調達と連動した「 技術革新事業」や、我が国の有
効資源としてベンチャーの技術を活用していく「産業革新機構」などが見られているが、今後こう
した新たな動きが強まっていくことが期待される。



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1第 1章　調査概要
第 1節　調査目的
第 2節　調査対象と方法
 
第  章 

第  節 

 大学等発ベンチャーをはじめとする研究開発型ベンチャーでは、事業化に向けて研究開発費を
獲得することは重要な課題となっている。そこで本調査では我が国のベンチャー企業の資金調達
環境について現状と課題を明らかにすることによって、今後目指すべき方向性について示唆を得る
ことを目指す。
第  期科学技術基本計画では、大学発ベンチャーをはじめとする研究開発型ベンチャーを、「イ
ノベーションの原動力として、新産業の創出や産業構造の変革、大学等の研究成果の社会還元に
重要な役割を担うべき存在」と位置づけ、「起業活動に係る環境整備を推進とともに、技術面、資
金面、人材面、需要創出面など包括的な研究開発型ベンチャー支援策の強化」していくこととして
いる。さらに基本計画では、ベンチャーを活用した競争的資金や国の委託研究等による研究開発
の進め方や、ベンチャーへの各種投資活動の促進の方策が検討されている。


第  節 

本調査ではベンチャー企業の資金調達に着目する。具体的には、①民間の投資環境であるエ
ンジェル投資環境とベンチャーキャピタルの投資環境、②日本のベンチャー企業環境、③公的な
ベンチャー企業関連研究開発支援制度について調査した。各項目の調査方法は下記の通りであ
る。

①民間の投資環境：エンジェル投資とベンチャーキャピタル投資に着目し、文献調査および
 調査によって国際比較しつつ、日本のベンチャーキャピタリスト、エンジェルネットワー
ク主催者へのインタビュー調査を実施した。
②日本のベンチャー企業環境：文部科学省科学技術政策研究所が  年  月に独自に
実施した大学等発ベンチャーに対するアンケート調査（「大学等発ベンチャーの企業戦略
及び支援環境に関する意向調査」）結果を基にベンチャー企業環境を分析し、アンケート
調査を補完するためにベンチャー企業の経営者へのインタビュー調査を実施した。
③ベンチャー企業関連研究開発支援制度：文献調査および  調査により日米英の 
（）制度の国際比較を行った。また日米制度については
事例分析を行い、日本のベンチャー企業関連研究開発支援制度に限りインタビュー調査を
実施した。
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第  節 ベンチャー企業の成長段階と資金調達

研究開発型ベンチャーでは、事業化に向けて研究開発費を獲得することは重要な課題であるが、
ベンチャー企業の資金調達先としてどのようなものが考えられるのだろうか。
第  図は米国における一般的なベンチャー企業の成長段階と資金調達先の模式図である。
この図からベンチャー企業の資金調達先は成長段階に応じて異なってくることがわかる。最も初期
の「技術創出段階（ ）」では、資金調達先は政府機関、大学（特に米国の場
合）、地方自治体といった公的な資金調達が主となる。
続いて「技術開発段階（ ）」になると、研究開発費がかかるため、ベンチ
ャー企業で資金がなくなり、次の事業化段階へ進めなくなるという問題が生じやすい（基礎研究か
ら製品開発や応用段階に進む際の障壁を「死の谷」という）。この段階で資金調達先として期待さ
れているのは、成功した起業家やエンジェル投資家（個人投資家）といった民間の個人資金であ
る。
さらに「初期事業化段階（ ）」になると、ベンチャーキャピタル（）による
大規模な投資が期待されており、うまくいけば「株式公開」に至り大規模な資金調達に成功すること
ができる。

第  図 米国におけるベンチャー企業の成長段階と資金調達先 
出典： “”
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
第  章 

第  節 投資

以下では、個人投資家、すなわちエンジェル投資家の国内外の状況について、文献および
 調査、エンジェル投資家へのインタビュー結果をもとに現状を分析する。

 個人投資家活動

ベンチャー企業の資金調達において、立ち上げ初期の資金として個人投資家の資金は重要で
ある。そこでここでは（）による年度の「起業意識調査」
の結果に基づいて、国際的に見た我が国の個人投資家活動状況の位置づけを確認する。に
よる「起業意識調査」は歳から歳までの一般成人を対象にした調査で、年度はカ国が
参加している。以下ではによる調査のうち「起業活動率（
）」、「個人投資家割合」に関する調査結果を示す。
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 
 第１図は「起業活動率（）」の各国の状況をグラフにしたものである。「起業活動率
（）」とは、新しいビジネスをはじめるための準備を行っている個人（スタートアップ）と、すでに会
社を所有している経営者（ニュービジネス：初めて給与を受け取って年以内）からなる起業活動
者の割合となり、ここから各国の起業活動全般の活発さを知ることができる注 。第図で結果を
見ると、日本は％で、か国中位と低い。米国は％で位、英国は％で位とな
っている。

第  図 起業活動率（）（ 年）
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注：「起業活動率（）」とは、歳から 歳までの成人の調査対象者のうち、起業活動者（新しいビジネスをはじめるための   
準備を行っている個人と、すでに会社を所有している経営者（ 年以内））の割合を指す。
出典：財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「平成  年度創業・起業支援事業（起業家精神に関する調査）報告書」を
基に作成。なお本データは  年度  調査結果に基づいている。
 
注  この定義では科学技術との関連は考慮されておらず、「事業機会を追求するために起業するタイプ」の他、「生計を確立す
るために必要に迫られて起業するタイプ」も含まれている点には注意が必要である。上位国のボリビア、ペルー、コロンビアの南
米諸国（約 ～％）は「生計を確立するために必要に迫られて起業するタイプ」が多いと考えられる。
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第  図は「過去 年間に、他の人が始めた新しいビジネスに個人的に資金提供したことが
あるか」を訊ね、資金提供したことがある人数の割合（個人投資家割合）を国際比較したものであ
る。この結果を見ると日本の個人投資家の割合は ％であり、調査対象国  カ国の中で、
位と国際的に低い水準となっている。一方、米国の割合は ％で、 位と諸外国の中でも高
い水準となっているが、英国は ％で  位と日本よりもわずかに低い割合である。


第  図 個人投資家の割合（ 年）
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※インドは

注：「個人投資家割合」とは、 歳から  歳までの成人の調査対象者のうち、過去  年間に、他の人が始めた新しいビジネス
に個人的に資金提供したことがある人の割合を指す。
出典：財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「平成  年度創業・起業支援事業（起業家精神に関する調査）報告書」を
基に作成。なお本データは  年度  調査結果に基づいている。
6第 2章　国内外のベンチャー企業環境の現状
第 1節　エンジェルの投資環境
 

第図と第図で見た個人投資家割合と起業活動率（）の関係を見るため、これら
のデータから散布図を作成した（第図）。
個人投資家割合と起業活動率には正の相関があり（相関係数：（注））、第図を見ると個
人投資家割合と起業活動率はほぼ右肩上がりに１直線上に分布しているが、我が国の位置づけは
個人投資家割合、起業活動率ともに国際的に低い水準にある。ただし、日米英で比較すると、日
本は米国に比べてかなり低い位置づけにあるが、英国とは同程度となっている。

第  図 個人投資家割合と起業活動率（ 年）
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


          
個人投資家割合
起
業
活
動
率
（


国
本
英国
％
％ 
注：第  図、第  図の数値を基に散布図を作成。
出典：財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「平成  年度創業・起業支援事業（起業家精神に関する調査）報告書」を
基に作成。なお本データは  年度  調査結果に基づいている。
 
（注 ）相関分析について検定を行ったところ１％水準で有意な結果となった。
7第 2章　国内外のベンチャー企業環境の現状
第 1節　エンジェルの投資環境
 
 エンジェル税制（注１）

我が国ではベンチャー企業へのリスクマネーを促進するため、 年度よりエンジェル税制（個
人投資家に対する税制優遇措置）が導入されている。エンジェル税制は欧米をはじめ、韓国や台
湾などアジア諸国など諸外国で整備されているが、国によって仕組みは異なっている。第  表
に日米英のエンジェル税制の概要をまとめた。
我が国では 年度以降度々エンジェル税制は改正されているが、年度からは設立 年未
満の中小企業者に対して、投資をした場合に投資時点で大幅な減税を受けられる「所得控除制度
（）」が導入された。この制度では投資額から  円を差し引いた額をその年の総所得金額から
控除することができる。控除対象となる投資額の上限は、①総所得金額×％と、② 万円の
いずれか低い方となる。また設立 年未満の中小企業者に対して投資をした場合には、株式投資
時点にベンチャー企業への投資額全額（上限なし）を、その年の株式譲渡益から控除することも可
能である（）。ただし、、 の優遇措置のいずれかを投資家は選択する必要がある。我が国のエン
ジェル税制の対象となる企業は、資本金額又は従業員数の要件（注２）を満たした中小企業者のうち
設立 年未満までの企業で、研究者数、開発者数、試験研究開発費等の要件を満たす企業とな
る。
   
 
（注１）エンジェル税制については経済産業省「ベンチャー企業の創出・成長に関する研究会最終報告書」および経済産業省 
（）を参照した。
（注２）中小企業の新たな事業活動の促進に関する法律で定められた定義による中小企業者の定義に基づく。
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 
第


表
日
米
英
の
エ
ン
ジ
ェル
税
制

国

日
本

米
国

英
国

株 式 投 資 時 点 
（
）
所
得
控
除

（ベ
ン
チ
ャー
企
業
へ
の
投
資
額
－


円
）
を
当
該
年
の
総
所
得
金
額
か
ら控
除
す
る
方
式
。上
限
は
①
総
所
得
金
額
×

ま
た
は
②


万
円
の
い
ず
れ
か
低
い
方
を選
択
。
（
）ベ
ン
チ
ャー
企
業
へ
の
投
資
額
全
額
をそ

の
年
の
他
の
株
式
譲
渡
益
か
ら控
除
（投
資
額

の
上
限
な
し）
。※
（
）、
（
）の
い
ず
れ
か
選
択
・既
に
保
有
して
い
た
適
格
中
小
企
業
株
式
（











）を
売
却
し
て
譲
渡
益
を
得
た
場
合
、

日
以
内
に
別
の
適
格
中
小
企
業
株
式
を
購
入
す
る場
合
（




）に
、譲
渡
益
の
繰
延
が
可
能
。
・Ｅ
ＩＳ
（Ｅ
ｎｔ
ｅｒ
ｐｒ
ｉｓｅ
Ｉ
ｎｖ
ｅｓ
ｔｍ
ｅｎ
ｔ
Ｓｃ
ｈｅ
ｍ
ｅ；
エ
ン
ター
プ
ライ
ズ
投
資
計
画
）に
適
合
す
る小
規
模
ハ
イリ
スク
企
業
へ
の


ポ
ン
ド以
上
の
投
資
を
行
う際
に
、

万
ポ
ン
ドの
投
資
額
を
上
限
に
株
式
取
得
費
用
の

％
が
所
得
控
除
。
キ ャ ピ タ ル ゲ イ ン
・株
式
譲
渡
益
を

に
圧
縮
（

年
月

日
か
ら


年
月

日
まで
に
取
得
し
た
株
式
に
限
る）
。（


年

月
末
で
廃
止
）
・譲
渡
益
の

％
非
課
税
（
年
以
上
保
有
の
場
合
）（
同
じ発
行
人
の
株
式
か
ら得
られ
る譲
渡
益
の
上
限
は


万
ドル
まで
等
の
条
件
あ
り）
。
・Ｅ
ＩＳ
に
適
合
す
る企
業
の
株
式
を
売
却
して
得
られ
た
キ
ャピ
タル
ゲ
イン
課
税
に
つ
い
て
は
、株
式
発
行
か
ら３
年
以
降
経
過
、ま
た
は
、株
式
公
開
か
ら３
年
以
降
経
過
して
い
れ
ば
、無
税
。た
だ
し、
この
期
間
内
に
売
却
した
場
合
は
、課
税
され
ると
とも
に
、上
記
株
式
投
資
時
点
で
の
控
除
も無
効
。
キ ャ ピ タ ル ロ
ス
・損
失
を
他
の
株
式
譲
渡
益
か
ら翌
年
以
降

年
間
繰
越
控
除
。

・株
式
譲
渡
損
は
他
の
所
得
との
通
算
が
可
能
（上
限
は
年
間
５万
ドル
（夫
婦
合
わ
せ
て

万
ドル
））
。
・Ｅ
ＩＳ
に
適
合
す
る企
業
の
株
式
を
売
却
して
損
失
が
出
た
場
合
、他
の
キ
ャピ
タル
ゲ
イン
との
通
算
、
あ
るい
は
、そ
の
年
あ
るい
は
前
年
の
所
得
と通
算
す
るこ
とが
可
能
。
出
典
：経
済
産
業
省
「エ
ン
ジ
ェル
投
資
に
つ
い
て
（注
１）
」（


年
月

日
）（
日
米
英
）、
経
済
産
業
省
エ
ン
ジ
ェル
税
制
ＨＰ
（
























）
ア
メリ
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衆
国
内
国
歳
入
庁
（
）
”














”（
注
２）
、”


















”
（注
３）
、歳
入
税
関
庁

（英
国
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
























”
（注
４）
、“































”（
注
５）

















（注
１）
ベ
ン
チ
ャー
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業
の
創
出
・成
長
に
関
す
る研
究
会
第
回
委
員
会
資
料

（注
２）
参
照

（
















）
（注
３）
参
照

（
















）
（注
４）
参
照

（
















）

（注
５）
参
照

（

















）
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 
我が国のエンジェル税制の利用実績額を見ると（第  図）、ピーク時の  年で実績額は
約  億円で ６年以降は減少傾向にあり、利用実績はまだ低調である。エンジェル税制を担当
する経済産業省新規産業室への聞き取りによるとエンジェル税制を利用せず、投資をするケースが
まだ多いと考えられ、引き続き税制の利用促進を強化していくという。


第  図 日本のエンジェル税制利用実績











年 年 年 年 年
百万円

出典：エンジェル税制の利用実績（経済産業省からの聞き取りによる）

我が国のエンジェル税制の課題としては、日本エンジェルズ・フォーラムの代表理事の井浦氏が
指摘 注 しているように、①我が国の新たなエンジェル税制はまだ十分周知されていないため、今後、
潜在的な個人投資家に対しても広く普及させていくことが必要であり、②また所得控除の対象が設
立  年未満の中小企業者に限定されているため、所得控除（）の企業の対象範囲については今
後の利用状況によっては範囲を広げることも検討していく必要がある。井浦氏は②については、制
度自体は高く評価しているが、設立  年未満は厳しすぎるとし、せめて  年未満とすべきであろうと
述べている。
 
注 井浦幸雄「エンジェル投資家の観点から見た新エンジェル税制」次代を創る起業家フォーラム第  弾（ 年  月  日）
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

 日本のエンジェル投資の実態

以下では日本エンジェルズ・フォーラム（）が  年に実施した個人投資家に対するアンケ
ート調査結果（注）をもとに、我が国のエンジェル投資家像について概観する。本アンケート対象は過
去  年間にベンチャー企業への投資経験がある個人投資家で、主に  の正会員や  の活
動を通して投資経験のある投資家を対象としている。本アンケートは  名の個人投資家（エンジ
ェル投資家）を対象としており、有効回答数は  件である。

（） 投資件数、投資額推移
第 表にエンジェル投資家による 年から 年までの投資件数、投資額の推移を示
す。この結果を見ると、 年が投資件数（ 件）、投資金額（ 億  万円）ともに大きい。平
均投資額も 年が最も高く、万円である。が任意団体として設立されたのは 年
で、本調査の対象は  の正会員が中心であることから、 での本格的な活動の開始、またこ
の時期にナスダックやマザーズといった新興市場が開設されるなどの要因が重なり、 年、
年とエンジェル投資件数、投資額はともに増加したものと思われる。

第  表 投資件数、投資額推移（単位：万円）
年 件数 投資金額 平均投資額 投資額前年比
    
    
    
    
    
    
合計     
出典：日本エンジェルズ・フォーラム「エンジェルの実態把握調査報告書」（ 年  月）
 
（注 ）日本エンジェルズ・フォーラム「エンジェルの実態把握調査報告書」（ 年  月）。
11
第 2章　国内外のベンチャー企業環境の現状
第 1節　エンジェルの投資環境

（） 投資に至る情報源と影響要因
「投資先企業について最初の情報をどこから得たか」を投資件数ごとに訊ねた結果を第 ７
図に示す。その結果、 が定期的に実施する「ベンチャー・投資家交流会」（～ 年累
計件数で ％）が最も多く、「知人からの紹介」（％）を上回っており、 での活動が実際
の投資活動にも結びついていることがわかる。

第  図 投資先の情報ソース
新聞・雑誌などで知った

（上記以外で）直接経営者
からの売り込み

ビジネス上のつながり

経営者が知人（ビジネス以
外）であった

知人から紹介された

その他

ベンチャー・投資家交流会

（＝）
～年投資件数：無回答を除く

出典：日本エンジェルズ・フォーラム「エンジェルの実態把握調査報告書」（ 年  月）

次に投資の意思決定に影響するマクロ的要因を見ると、「税制」（％）や「景気・経済動向」
（％）が投資の意思決定に影響すると考えている投資家が多い（第 図）。ここから、エンジェ
ル投資を促すうえで効果的なエンジェル税制の導入は有効な手段となりうることが示唆される。

第  図 投資の意思決定に影響するマクロ的要因 
株式市場全体の動向

金利動向

無回答

政府の中小・ベンチャー企
業に対する施策

株式公開の動向

景気・経済動向

税制

（＝）

出典：日本エンジェルズ・フォーラム「エンジェルの実態把握調査報告書」（ 年  月）

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
（） 投資先の状況と関与の仕方
エンジェル投資家の投資先の投資時点の創業年数を見ると、創業時（％）もしくは創業１、年
までが投資先の主となっており、創業後 年未満までで ％を占め、日本でもエンジェル投資は企
業の設立初期段階にされているといえる（第 ９図）。

第  図 投資時点の創業年数
年未満

年未満

年未満

年以上

年未満

創業時

（＝）
～年投資件数：無回答を除く

出典：日本エンジェルズ・フォーラム「エンジェルの実態把握調査報告書」（ 年  月）

投資先企業に対する投資家の関与の仕方を見ると、「資金は出すが口は出さないスタイル」が
％で最も多い（第  図）。しかし、役職についたり、外部のアドバイザーとして積極的に関与
するケースを合わせると ％となることから、投資先企業のメンター的役割を果たす人物も一定数
存在している。

第  図 投資先企業への関与
資金は出すが口は出さな
いスタイル

会社の状況をモニタリング
する程度

個人的には不定期に相談
に乗る程度

外部のアドバイザーとして
常時関与

役員・顧問などとして関与

（＝）
～年投資件数：無回答を除く

出典：日本エンジェルズ・フォーラム「エンジェルの実態把握調査報告書」（ 年  月）


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
投資先企業の 年 月時点の状況を投資家に訊ねたところ、「投資時点より成長」していると
する投資先が ％で、「すでに株式済み」や「株式公開に係る手続き中」は ％で、これらを合
わせると、％の企業が成長しているといえる。その一方で、％は厳しい状況のまま継続中
や操業停止、廃業となっている（第  図）。

第  図 投資先企業のその後の状況（ 年  月時点）
株式公開に係る手続き中

すでに
株式公開済み

投資時点より成長

その他
廃業

操業停止中

投資時点より厳しい状況だ
が、会社運営は継続中

投資時点よりあまり業績変
化がない

（＝）
　～年投資件数：無回答を除く

出典：日本エンジェルズ・フォーラム「エンジェルの実態把握調査報告書」（ 年  月）
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
②エンジェル投資家の役割：資金のみならずアドバイス面でも貢献
投資先の状況と関与の仕方についての調査結果からは、エンジェル投資はベンチャー企業の
設立初期段階に行われ、投資家の中にはメンター的な役割を果たす人物が一定数存在すること、
またエンジェル投資家から見て投資先の半数以上はある程度成長していることがわかった。
ここから、エンジェル投資家が資金やアドバイスなど多面的に投資先をサポートすることが、投資
先にとってプラスの効果を生み、企業成長につながっている可能性が示唆される。しかしながら、我
が国では資金に加え、メンター的役割を果たすことができるエンジェル投資家自体多くはないと考
えられる。したがって、今後は、エンジェル投資家の増加、特にメンター的役割を担える新規のエン
ジェル投資家を増やしていくことが課題である。インタビュー調査においても、井浦氏は日本では欧
米に比べて成功した起業家がエンジェルとして新たなベンチャー企業に投資をする例が少ないの
ではないかとの見解を示し、「事業で成功し、儲かっている人が『再投資』し、資金が循環するような
仕組みがもっと盛り上がってもよいのではないか」次のようなコメントがあった。

③エンジェル投資家像：多様な投資家
投資額の推移を見る限り  年のピーク時でも平均投資額は  万円程度でそれほど大きく
はない。しかしながら、実際には年齢層別や職業別、総資産額別の投資状況で見たように、投資
家によって、投資額にばらつきがある。投資額が多いのは、年齢層別では、歳代が、職業別では
「会社社長又は自営業」である。一方、総資産別では、人数ではごく少数（％）の「 億円以上」
が全体の約 ％の投資を支えている。
井浦氏の指摘によれば、エンジェル投資家の投資金額は様々であり、 社当たりの投資額は資
金に余裕のある人では 万円単位、会社員では 万円単位など異なっている。さらに投資の
目的も投資家によって異なり、会社役員が退職金支給の際の節税対策として、エンジェル税制を
活用して  万から  万円単位で  社くらいに投資することもあれば、中小企業のオーナー経
営者が自社技術と相性の良い事業に選択的に投資投資をする場合もある。また、本業が不振の
企業が事業再生に向けて新規分野の開拓のために投資をする傾向もあるという。このように、
の活動を通して見る限り、エンジェル投資家のバックグラウンドや目的は多様化しているといえる。













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
 エンジェル投資状況

以下では先行調査を基に日米の特に米国のエンジェル投資状況について概観する。
米国のエンジェル投資状況は米国ニューハンプシャー大学のウィットモアビジネス・経済学院の
ベンチャーリサーチセンター（    
）が、毎年米国全土のエンジェルグループや個人投資家
に対して投資状況を調査している。そこで、 年から  年までの投資家数、投資家数、投資
額の推移について第  図にまとめた。
この結果をみると、 年でエンジェル投資額は  億ドル（日本円で３兆  億円（注））、投資
家数は約  万人、投資先企業数は５万７千社となっている。また、投資額、投資価数、投資先企
業数ともに年次推移でみても、毎年少しずつではあるが増加してきている。

第  図 米国のエンジェル投資状況（投資家数、投資先企業数、投資額）
 

  













年 年 年 年 年
万
人
・
社







投資家数 投資先企業数 投資額
億ドル

出典：全て （）”  ”
（～年の結果も同様の資料より） 

一方、我が国のエンジェル投資の正確な規模を知ることは難しいが、経済産業省（）によれ
ば、年間投資総額は億円で、米国の分のとされ小規模である 注）。
 
（注 ） 年  レート  円ドルで算出した。
注 ）経済産業省「平成  年度エンジェルネットワークの形成促進に関する調査報告書」 年  月。
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
 エンジェルネットワークの事例

以下では  調査結果による欧米と日本のエンジェルネットワークの事例分析結果を示す。

（） 米英のエンジェルネットワーク
①背景、設立年
欧米では日本に比べてエンジェル投資活動が活発であり、エンジェル投資家を束ねるエンジェ
ルグループが各地で発展し、それらグループがさらに組織化されて大規模な組織となっている。 
第  表に代表的な米英のエンジェルネットワークとして、北米の 
（）、英国イングランドとウェールズの （）、英国ス
コットランドの   の  つのネットワークの概要を示す。表を見ると、  は
 年と比較的古いが、 や   は  年に設立され比較的新しい。代表的なネット
ワークでも設立が最近であるのは、欧米のエンジェル投資家、エンジェルグループの増加に伴い、
各グループを束ねる組織として近年新たなネットワークが登場してきているためと思われる。

②規模、特性
会員数、投資家数を見ると、北米の は特に規模が大きく、会員として登録するエンジェルグ
ループは  あり、投資家数は  名にのぼる。一方、英国の会員数は  程度にすぎないが、
投資家数が判明している では 名となっており、規模としては  とほぼ同じである。
つまり、英国の   は北米の  に比べて大型のグループを束ねていることを意味する。
また会員の地域特性を見ると、、  とも会員の構成比率で見て地域に根付いたグ
ループが多いことがわかる。では具体的な地域の会員の構成は不明であるが、スタ
ッフが自ら会員の地域特性にあった投資対象とのマッチングを図る活動を実施しており、どの団体
も地域に根ざしたネットワーク活動を重視していることがわかる。

③活動内容、投資状況
活動内容を見ると、各ネットワークとも活動範囲は広範である。各ネットワークでエンジェル投資
家に対する教育・啓蒙活動や投資先候補とのマッチング活動を実施している。 ではネットワー
ク間の共同投資の取りまとめ、  では投資家を代表してロビー活動も行っており、エンジェ
ルネットワークの発言力の大きさがうかがえる。
 グループ当たりの平均を見ると、先に述べたように  は   よりも小規模なグループ
で投資活動を行っていることがわかる。投資家数で見ると では 名であるが、では
名と約 倍であるし、投資総額、件当たりの投資額で見ても の総額約 億 万円、
 件当たり約  万円に対して、 では総額約  億  万円、 件当たりで  万円
と約  倍となっている。
なお最新の  年  月の  データによると、経済状況の影響のためか、１グループ当たり
平均での投資件数は  件、投資総額平均は約  万ドルとなっており、エンジェルグループの
投資活動が減退している状況がうかがえる。

 

第



表
米
英
の
エ
ン
ジ
ェル
ネ
ット
ワ
ー
ク
地
域

北
米
（米
国
・カ
ナ
ダ
）
英
国
（イ
ン
グ
ラン
ド・
ウェ
ー
ル
ズ
）
英
国
（ス
コッ
トラ
ン
ド）

ネ
ット
ワー
ク










（

）
















（



）






設
立
年



年
（注
１）



年



年

ネ
ット
ワー
ク数


（注
２）


年
９月
時
点




年
時
点




年
時
点

投
資
家
数



名
（

年
月
時
点
）


名
（

年
）
Ｎ
Ａ
会
員
の
地
域
特
性

・

州
内
の
グ
ル
ー
プ
が

％
（う
ち

％
は
車
で
２時
間
内
）
・

地
域
制
限
の
な
い
グ
ル
ー
プ

％

・

地
域
の
グ
ル
ー
プ
：

・

イン
グ
ラン
ド・
ウェ
ー
ル
ズ
全
域
をカ
バ
ー
す
るグ
ル
ー
プ
：




活
動
内
容

・

エ
ンジ
ェル
グ
ル
ー
プ
に
対
す
る教
育
活
動

・

ネ
ット
ワー
ク間
の
共
同
投
資
の
とり
まと
め

・

エ
ン
ジ
ェル
投
資
に
関
連
す
る政
策
情
報
の
会
員
へ
の
提
供

・

エ
ンジ
ェル
ネ
ット
ワー
ク産
業
の
促
進
な
ど
・

エ
ン
ジ
ェル
投
資
とア
ー
リー
ステ
ー
ジ
企
業
へ
の
資
金
供
給
の
促
進

・

成
功
事
例
の
普
及

・

投
資
家
間
の
交
流
支
援

・

エ
ン
ジ
ェル
グ
ル
ー
プ
や
ア
ー
リー
ステ
ー
ジ
へ
の
投
資
家
を
代
表
した
ロビ
ー
活
動
等
の
実
施

・

企
業
と投
資
家
の
マ
ッチ
ン
グ

・

投
資
家
に
対
す
る投
資
対
象
の
情
報
提
供

・

新
た
な
投
資
先
発
掘
の
た
め
の
投
資
家
向
け

の
管
理

・

各
地
で
の
投
資
候
補
企
業
との
定
期
的
な
投
資
ミー
テ
ィン
グ
の
開
催
な
ど
会
員
要
件

年
会
費

【会
員
要
件
】
グ
ル
ー
プ
の
構
成
員
の
多
数
が
個
人
投
資
家
で
あ
り、
全
員
が
適
格
投
資
家
で
あ
るこ
と（
注
３）
等

【年
会
費
】






（暫
定
）メ
ン
バ
ー
とも


人
未
満
は
＄


人
以
上
は
＄



【会
員
要
件
】
英
国
の
中
小
企
業
に
積
極
的
に
投
資
して
い
る団
体
や

で
あ
るこ
と等

【年
会
費
】

、

メン
バ
ー
：

ポ
ン
ド（
税
抜
き）





メン
バ
ー
：

ポ
ン
ド（
税
抜
き）

【会
員
要
件
】
明
確
な
もの
は
な
く、


の
マ
ネ
ー
ジ
ャ
ー
との
面
接
で
決
定

【年
会
費
】
新
規
登
録
料
：

ポ
ンド
（税
込
み
）
年
間
更
新
料
：

ポ
ンド
（税
込
み
）

















（注
１）

（










）は
、

年
か
ら


年
に
北
米
及
び
カ
ナ
ダ
の
従
来
か
らあ
っ
た
エ
ン
ジ
ェル
グ
ル
ー
プ
の
集
団
に
よっ
て
開
催
され
た
“










”
（合
計
４回
の
会
合
を
開
催
）を
経
て
設
立
され
た
組
織
。
（注
２）
正
会
員

と
暫
定
会
員

の
総
数
とし
た
。
（注
３）
適
格
投
資
家
とは
、純
資
産
（配
偶
者
が
い
る場
合
は
そ
の
合
計
）が

万
ドル
を
越
え
て
い
る者
、ま
た
は
、最
近
年
の
年
収
が

万
ドル
（ま
た
は
配
偶
者
との
合
計
が

万
ドル
）を
越
え
て
い
る者
を
指
1
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 

第



表
米
英
の
エ
ン
ジ
ェル
ネ
ット
ワ
ー
ク
地
域

北
米
（米
国
・カ
ナ
ダ
）
英
国
（イ
ン
グ
ラン
ド・
ウェ
ー
ル
ズ
）
英
国
（ス
コッ
トラ
ン
ド）

ネ
ット
ワー
ク










（

）
















（



）






設
立
年



年
（注
１）



年



年

ネ
ット
ワー
ク数


（注
２）


年
９月
時
点




年
時
点




年
時
点

投
資
家
数



名
（

年
月
時
点
）


名
（

年
）
Ｎ
Ａ
会
員
の
地
域
特
性

・

州
内
の
グ
ル
ー
プ
が

％
（う
ち

％
は
車
で
２時
間
内
）
・

地
域
制
限
の
な
い
グ
ル
ー
プ

％

・

地
域
の
グ
ル
ー
プ
：

・

イン
グ
ラン
ド・
ウェ
ー
ル
ズ
全
域
をカ
バ
ー
す
るグ
ル
ー
プ
：




活
動
内
容

・

エ
ンジ
ェル
グ
ル
ー
プ
に
対
す
る教
育
活
動

・

ネ
ット
ワー
ク間
の
共
同
投
資
の
とり
まと
め

・

エ
ン
ジ
ェル
投
資
に
関
連
す
る政
策
情
報
の
会
員
へ
の
提
供

・

エ
ンジ
ェル
ネ
ット
ワー
ク産
業
の
促
進
な
ど
・

エ
ン
ジ
ェル
投
資
とア
ー
リー
ステ
ー
ジ
企
業
へ
の
資
金
供
給
の
促
進

・

成
功
事
例
の
普
及

・

投
資
家
間
の
交
流
支
援

・

エ
ン
ジ
ェル
グ
ル
ー
プ
や
ア
ー
リー
ステ
ー
ジ
へ
の
投
資
家
を
代
表
した
ロビ
ー
活
動
等
の
実
施

・

企
業
と投
資
家
の
マ
ッチ
ン
グ

・

投
資
家
に
対
す
る投
資
対
象
の
情
報
提
供

・

新
た
な
投
資
先
発
掘
の
た
め
の
投
資
家
向
け

の
管
理

・

各
地
で
の
投
資
候
補
企
業
との
定
期
的
な
投
資
ミー
テ
ィン
グ
の
開
催
な
ど
会
員
要
件

年
会
費

【会
員
要
件
】
グ
ル
ー
プ
の
構
成
員
の
多
数
が
個
人
投
資
家
で
あ
り、
全
員
が
適
格
投
資
家
で
あ
るこ
と（
注
３）
等

【年
会
費
】






（暫
定
）メ
ン
バ
ー
とも


人
未
満
は
＄


人
以
上
は
＄



【会
員
要
件
】
英
国
の
中
小
企
業
に
積
極
的
に
投
資
して
い
る団
体
や

で
あ
るこ
と等

【年
会
費
】

、

メン
バ
ー
：

ポ
ン
ド（
税
抜
き）





メン
バ
ー
：

ポ
ン
ド（
税
抜
き）

【会
員
要
件
】
明
確
な
もの
は
な
く、


の
マ
ネ
ー
ジ
ャ
ー
との
面
接
で
決
定

【年
会
費
】
新
規
登
録
料
：

ポ
ンド
（税
込
み
）
年
間
更
新
料
：

ポ
ンド
（税
込
み
）

















（注
１）

（










）は
、

年
か
ら


年
に
北
米
及
び
カ
ナ
ダ
の
従
来
か
らあ
っ
た
エ
ン
ジ
ェル
グ
ル
ー
プ
の
集
団
に
よっ
て
開
催
され
た
“










”
（合
計
４回
の
会
合
を
開
催
）を
経
て
設
立
され
た
組
織
。
（注
２）
正
会
員

と
暫
定
会
員

の
総
数
とし
た
。
（注
３）
適
格
投
資
家
とは
、純
資
産
（配
偶
者
が
い
る場
合
は
そ
の
合
計
）が

万
ドル
を
越
え
て
い
る者
、ま
た
は
、最
近
年
の
年
収
が

万
ドル
（ま
た
は
配
偶
者
との
合
計
が

万
ドル
）を
越
え
て
い
る者
を
指
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 

地
域

北
米
（米
国
・カ
ナ
ダ
）
英
国
（イ
ン
グ
ラン
ド・
ウェ
ー
ル
ズ
）
英
国
（ス
コッ
トラ
ン
ド）

ネ
ット
ワー
ク










（

）




（














）






投
資
家
数


名
中
央
値

名


名

Ｎ
Ａ
投
資
総
額



百
万
ドル

（
億


万
円
）


万


ユ
ー
ロ
（
億


万
円
）

万


ユ
ー
ロ
（
億


万
円
）
投
資
件
数


件



件


件

一 グ ル ー プ 当 た り 平
均 （ 年 ）

件
当
た
り
の
投
資
額




ドル



万
円




ユ
ー
ロ


万
円




ユ
ー
ロ


万
円

注
：
法
貨
か
ら外
貨
へ
の
換
算
レ
ー
トは

レ
ー
トを
用
い
て


円
／
ドル
、


円
／
ユ
ー
ロ
（

）
で
換
算
した
。
注
：
投
資
総
額
は
、共
同
投
資
（





）
を
含
ん
だ
総
額
とな
って
い
る
。
注
：
１グ
ル
ー
プ
当
た
り平
均
に
つ
い
て
は
、以
下
の
よ
うな
手
順
で
記
載
した
。
【米
国
】

資
料
の
記
載
に
全
て
従
った
。
投
資
家
数
：

”















”
、投
資
総
額
、投
資
件
数
、
件
当
た
りの
投
資
額
：

”


















” （



）
。
【英
国
】


資
料
（




”













”
）を
基
に
集
計
した
。
件
当
た
りの
投
資
額
の
み


資
料
の
記
載
に
従
った
。
投
資
家
数
、投
資
総
額
：









の
投
資
総
額
、ネ
ット
ワ
ー
ク数
、投
資
家
数
を
基
に
、
ネ
ット
ワ
ー
ク当
りの
数
を
求
め
た
。
投
資
件
数
：上
記
の
手
順
で
算
出
した
グ
ル
ー
プ
当
た
りの
投
資
総
額

件
当
た
りの
投
資
額

１グ
ル
ー
プ
当
た
り平
均
の
【投
資
件
数
】は
、出
典
を
もと
に
、（
１グ
ル
ー
プ
当
た
り平
均
の
投
資
総
額
）／
（１
グ
ル
ー
プ
当
た
り平
均
の
１件
当
た
りの
投
資
額
）で
算
出
。
出
典
：【
米
国
】

の

（注
３以
外
の
記
載
全
て
）
【英
国
】




”













”
（
グ
ル
ー
プ
当
た
り平
均
、ネ
ット
ワ
ー
ク数
、投
資
家
数
）


、





各

（設
立
年
、会
員
の
地
域
特
性
、活
動
内
容
、会
員
要
件
年
会
費
）













































































す
（











の
定
義
に
よる
）。

第
2-
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表
　
米
英
の
エ
ン
ジ
ェ
ル
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
（続
き
）
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
（） 日本のエンジェルネットワーク
日本の代表的なネットワークとして、日本エンジェルズ・フォーラム（）、全国エンジェルズ・フ
ォーラム連合、 ジャパン（国際エンジェル連盟）を取り上げ、その活動について紹介する（第
 表）。

①設立年
 第  表に示すネットワークのうち、 と  ジャパンは個人投資家レベルのネットワーク
でいずれも  年に設立されているが、全国エンジェルズ・フォーラム連合は、 年に  を
事務局とし全国のベンチャー支援団体（１５）を統合して作られた組織で、先に紹介した欧米のネッ
トワークに近い組織である。
欧米でも  や   は  年に設立されており、各グループを統括するような取組みは
近年になって始まったところであり、エンジェル投資家の数や投資がまだ少ない日本では今後、エ
ンジェル投資が活発化していくにつれて欧米型のエンジェルネットワークがより登場していくと思わ
れる。

②規模
会員数を見ると、は 名、 ジャパンは 名で、これは欧米の  グループ当たりの投資
家数に相当すると考えられる。グループの規模として考えると、米国よりも大きく欧州よりも小さく中
間の大きさといえる。一方  を含む  のエンジェルグループが参加する全国エンジェルズ・フォ
ーラム連合の会員数は約 名で、これは欧米の約 分の１であり、エンジェルグループを束ねる
ネットワークとしての規模は欧米に比べて小規模といえる。

③活動内容、投資規模
 と  ジャパンの活動内容を見ると、欧米のネットワークと同様に、エンジェル投資家に対す
る教育・啓蒙活動のほか、投資先企業と投資家のマッチング活動、 ではエンジェル税制改正
のためのロビー活動も実施していることがわかる。
一方、投資額、投資社数から、 社当たりの投資額を求めると、 では  万円、 ジャパ
ンでは  万円で、正確な比較は難しいが欧米の  グループ当たりの平均と比較すると、約  分
の１から  分の１程度で、投資規模は欧米と比較して小さい。

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

第



表
日
本
の
代
表
的
な
エ
ン
ジ
ェル
ネ
ット
ワ
ー
ク
名
称

（設
立
年
）
会
員
区
分
、会
員
数

投
資
額
、投
資
社
数
（累
計
）
会
費
・資
格

事
業
概
要

一
般
社
団
法
人

日
本
エ
ン
ジ
ェル
ズ
・フ
ォー
ラム

（

）
（

年
）

【個
人
会
員
】

名

 【法
人
会
員
】
ベ
ンチ
ャー
企
業

（
会
員
）
社

 【賛
助
会
員
】
（ス
ポ
ンサ
ー
）
社

投
資
額


億


万
円
 投
資
社
数


社
（注
） 
【個
人
会
員
】
入
会
金

万
円
、年
会
費

万
円
※
入
会
時
に
は
入
会
金
の
ほ
か
、３
年
分
の
年
会
費
の
合
計

万
円
を
支
払
う。

 【法
人
会
員
（ベ
ンチ
ャー
）】

入
会
金
無
料
、年
会
費
万
円

 【賛
助
会
員
】
年
会
費

万
円

・

起
業
家
と投
資
家
の
マ
ッチ
ン
グ
を
目
的
とし
た
「起
業
家
・投
資
家
お
見
合
い
交
流
会
」を
隔
月
で
開
催
、毎
回
社
程
度
が
事
業
内
容
を発
表
（

年
月
末
現
在
：

社
が
発
表
）
・

メー
リン
グ
リス
トに
よる
情
報
交
換
の
場
を
提
供

・

エ
ンジ
ェル
税
制
改
正
の
た
め
の
ロビ
ー
活
動

・



年

月
に
投
資
会
社
とし
て
、日
本
エ
ン
ジ
ェル
ズ
・イ
ン
ベ
スト
メン
ト（

）
を
設
立
し、
フ
ァン
ドを
通
じ
た
出
資
を別
途
実
施

全
国
エ
ン
ジ
ェル
ズ
・フ
ォー
ラム

連
合



年

【個
人
会
員
】
約

名

 【法
人
会
員
】
約

社

（

の
数
値
を
含
む
）
－

－

・

上
記
の
日
本
エ
ン
ジ
ェル
ズ
・フ
ォー
ラム
他
各
地
域
の

の
エ
ンジ
ェル
ズ
・フ
ォー
ラム
で
構
成

・

各
地
域
に
お
い
て
投
資
説
明
会
や
メー
リン
グ
リス
トの
運
営
、勉
強
会
等
を年
数
回
開
催



法
人


ジ
ャパ
ン

（国
際
エ
ン
ジ
ェル
連
盟
）


年

【個
人
会
員
】

名

 【法
人
会
員
】
社

 
投
資
額



万
円

 投
資
社
数
社

（ 有
限
責
任
組
合
で
の
共
同
投
資
分
の
み
）
【個
人
会
員
】
・一
般
正
会
員
：年
会
費
２
万
円

・学
生
準
会
員
：
年
会
費
５
千
円

 【法
人
会
員
】

年
会
費

万
円

・

エ
ンジ
ェル
の
育
成

・

ベ
ン
チ
ャー
企
業
の
創
業
初
期
段
階
の
支
援
（起
業
ア
ドバ
イス
、シ
ー
ドマ
ネ
ー
の
提
供
）
・

エ
ン
ジ
ェル
に
必
要
な
知
識
とノ
ウハ
ウ習
得
を
目
指
す
セ
ミナ
ー
の
開
催

・

外
部
か
らの
依
頼
に
よる
事
業
の
評
価

注
：第



表
は
全
国
エ
ン
ジ
ェル
ズ
・フ
ォー
ラム
連
合
を
除
き、


年

月
時
点
の
情
報
に
基
づ
い
て
作
成
した
。な
お
、

お
よ
び

ジ
ャパ
ン
の
会
員
数
、投
資
額
は
聞
き
取
りに
よ
って
デ
ー
タを
収
集
した
。そ
の
ほ
か
は
下
記
の
出
典
よ
り情
報
を
収
集
した
。
出
典
：有
限
責
任
中
間
法
人
日
本
エ
ン
ジ
ェル
ズ
・フ
ォー
ラム
、

法
人


ジ
ャパ
ン
（国
際
エ
ン
ジ
ェル
連
盟
）各

。

全
国
エ
ン
ジ
ェル
ズ
・フ
ォー
ラム
連
合
は
、経
済
産
業
省
「エ
ン
ジ
ェル
投
資
に
つ
い
て
」

年
月

日
を
参
照
し、
会
員
数
は

の
数
を
組
み
込
ん
だ
もの
とし
た
。

















（注
） 

年
月
か
ら


年
月
まで
の
累
計
値
。た
だ
し、
途
中


年
月
か
ら
月
まで
の
値
は
、任
意
団
体
か
ら中
間
法
人
へ
の
移
行
に
よる
変
則
事
業
年
度
に
つ
き数
値
が
正
確
に
反
映
され
て
い
な
い
。
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第 2章　国内外のベンチャー企業環境の現状
第 1節　エンジェルの投資環境
 
④事例紹介：日本エンジェルズ・フォーラム（）
以下では  の代表理事を務める井浦氏へのインタビューの情報および  の  情報を基
に  の概要についてまとめる。

設立の経緯
の代表理事である井浦氏は を立ち上げる以前は日本銀行に勤務していた。井浦氏が
日本銀行からスイスの銀行に出向していた  年  月に、 の活動をスタートした。
井浦氏はスイスではインターネットを通じて活動をしていたが、帰国した  年以降、特に 
年から活動を本格化させ、対面での起業家と投資家のマッチングの場として「起業家・投資家お見
合い交流会」を開催するようになった。

会員数
現在の の個人会員は 名であるが、経年の推移で見て横ばいが若干減少しているという。
会員構成は、①中小企業のオーナー経営者、②大企業の  の他、③税理士、弁理士等、約 
分の１ずつから構成されている。 名の会員のうち、社外取締役などになり企業経営をサポートで
きる人材が ～ 名程度存在するという。

中心の活動：起業家・投資家のマッチング
 は起業家と投資家が出会う場を提供することを主たる活動とし、中核的活動となっているの
が「起業家・投資家お見合い交流会」である。起業家は毎回  社程度、投資家側からは会員の個
人投資家を中心に、機関投資家も含めて毎回約  名が参加する。 年  月現在で計  回
に及び、 年  月末現在で発表企業数は  社に上る。発表企業のうち株式公開に至った企
業は  社登場している。

活動の広がり－１：ベンチャーキャピタルの設立
 は起業家と投資家が出会う場を提供して活動するなかで、積極的に出資をしたい個人会
員が出てくるようになった。そこで  名の個人投資家が出資する形で、 年  月に投資会社で
ある日本エンジェルズ・インベストメント（）を設立した。
 は井浦氏が代表取締役社長を務めており、 の活動の一環として捉えている。 で
は  を「メンター・キャピタル」と位置づけ、純粋な  とは異なるものと捉えており、日本ベンチャ
ーキャピタル協会にもあえて加盟していない。
 では  年には約  億  万円の日本エンジェルズ・ファンドの  号ファンドを創設し、
 の投資家が個人的に企業に出資するだけでなく、ファンドを通じても出資をするようになった。
なお、本ファンドは（独）中小企業基盤整備機構（中小機構）の新事業開拓促進出資事業を活用
しており、約  分の１の  億円は中小機構から出資を受けている。
すでに  号ファンドはほぼ投資を終えているが、 年  月現在で準備中の  号ファンドは 
～億円規模とし、エンジェル税制に対応したファンドを目指している。号ファンドでは新たにファ
ンドに出資する投資家に条件を付すこととしている。具体的には、①金融機関の勤務  年以上、②
年間 万円以上の収入、③総資産 万円以上、④金融資産 万以上、⑤余剰資金が
ある、⑥ベンチャー支援に関心がある、⑦ベンチャー株投資の経験がある、の  つの条件のうち、
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つの条件を満たす投資家のみを対象としており、投資リスクに対してある程度理解がある「ビジネ
ス・エンジェル」を対象としたファンドを想定している。

活動の広がり－２：エンジェル税制の改正に向けたロビー活動、各国のエンジェルネットワークとの
交流
 「③活動内容、投資規模」でも指摘したように、 は欧米のエンジェルネットワークのように投資
家の代表としてエンジェル税制の改正に向けた提言も率先して実施している。 年度から導入
された新たなエンジェル税制の制度設計の際には、 はエンジェルネットワークで連携して、日
本各地で地元の国会議員などにロビー活動を行ったという。
新しい動きとしては、 年  月にポルトガルのリスボンにおいてエンジェルの世界的な会合が
あり、各国のエンジェルネットワーク代表者が集まり、米国の  や欧州の 、英国の 
が参加するなかで日本からは  が代表として参加している。
25
第 2章　国内外のベンチャー企業環境の現状
第 2節　ベンチャーキャピタルの投資環境
 

第  節 ベンチャーャタの投資

本節では、ベンチャーキャピタル（以下、「」と略す）の投資環境として①出資状況、②投資状
況に着目し、我が国の特徴を欧米との比較分析により明らかにすることを目指す。
 最初に本節で扱うデータについて説明する。「 投資」に関わるデータのとり方は調査主体によ
って異なっている。第  図によれば、（）にはベンチャー投資とバイアウト投資
が含まれる。（）のデータは  を対象とした広
範なデータである。本節で扱う欧州や英国のデータはこの  データを基にしている。一方、日
米のデータはベンチャー投資に限定したものであり、データの範囲が異なる点には留意が必要であ
る。
第  図 とは


未公開株投資を通じたファイナンスの
総称で下記２つの投資に大別される
ベンチャー投資
株主未公開の発掘支援により企業を
成長させ株式売却により資金を回収
する投資
バイウ投資
既に基盤の出来上がった企業の経営
権を取得し、企業価値を高めた後に
資金回収を図る投資

出典：財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「 年ベンチャービジネスの回顧と展望」（ 年１月）
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 

（） ファンド総額、件数
①日米欧英のファンド総額推移
日米欧英のファンド総額の推移を第 図で見ると、日米のファンド総額は 年当時は同
規模であった。その後  年にかけて日米ともに額は増加しているものの、米国は  年には
年の 倍程度増加しているのに対して日本の伸び率は 倍にとどまっている。一方、欧州、
英国のファンド総額は日米を大きく上回っているが、 年、 年と減少している。なお、欧州
全体のファンドにおいて英国のファンドの構成比率は高く、約 ％を占めている。

第  図 日米欧英のファンド総額推移
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日本 米国 欧州 英国欧州の内数）
（億円）

注１：外貨から邦貨への換算は各年の  為替レートを用いた。換算レートは次の通り。
【円米ドル】 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年） 
【円ユーロ】 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）
注２：日米のデータは  の年間投資額であるが、日本のみ海外投資を含む。一方、欧州、英国は  の年間投資額で、海外 
投資を含む。
注３：日本と米欧英のデータの年次は異なり、日本は翌年  月末まで、米欧英のデータは  月末までのデータとなっている。
出典：下記を基に作成。
【日本】財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「ベンチャーキャピタル等投資動向調査」（平成 ～ 年度）
年は 年度調査、年は 年度調査、年は 年度調査、、年は 年度調査データを使用。
【米国】「」
【欧州英国】「」
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 
②日米のファンド総額・件数の推移
日米に限ってファンド総額と件数を表にまとめ平均ファンド総額を求めたところ、ファンド総額は
先に見たように日本に比べて米国が近年大幅に伸びており、年では米国は日本の約 倍と
なっている（第  表）。ただし、ファンドの件数では日本は常に米国を上回っており、 年は
約  倍となっていることから、日本のファンドは米国と比較して小さなものが多いといえる。これは
平均ファンド総額を見ても明らかで、 年の平均ファンド総額を日米で比較すると、 年デー
タで日本は米国のファンドの約  である。

第  表 日米のファンド総額・件数の推移
ファンド総額
億円） ファンド数
平均ファンド
総額億円）
ファンド総額
億円） ファンド数
平均ファンド
総額億円）
年      
年      
年      
年      
年      
日本 米国

注１：米ドルから邦貨への換算は各年の  為替レートを用いた。換算レートは以下の通り。
 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年） 
注２：日本と米国のデータの年次の取り方は異なり、日本は翌年  月末まで、米国のデータは  月末までのデータである。
出典：下記資料を基に作成。
【日本】財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「ベンチャーキャピタル等投資動向調査」（平成 ～ 年度）
年は 年度調査、年は 年度調査、年は 年度調査、、年は 年度調査データを使用。
【米国】「」
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 
③米国のファンド総額・件数の推移
第  図に  年から  年までの米国のファンドの総額と件数の推移を示す。この結果
を見ると、米国のファンドの件数、総額は  年をピークとし、その前後の変動が大きい。
年から 年頃まではファンドの件数、総額ともに小規模であったが、年以降特に増え
始め、 年は件数、総額とも突出して大きくなっている（ 件、＄ 百万）。しかし、
、 年にかけてファンドの総額、件数とも急激に落ち込み、 年から少しずつ増加基調に
ある。第 図、第 表では日米のファンド総額が 年時点ではあまり差がなかったが、
長期的に見ると  年当時は米国のファンドが落ち込んでいた時期である。

第  図 米国のファンド総額・件数の推移
＄
＄
＄
件
件
件







































































ファンド総額 ファンド数
（） （件数）

出典：「」を基に作成。
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 

 投資状況

（） 国際的に見た我が国の位置づけ
 先進各国の  投資総額の対  比（ 年）を見ると、欧米、特に英国では ％（ ヶ国
中  位）と高い水準を示しているが、それに比べて我が国は ％（ ヶ国中  位）と極めて低
い水準にある（第  図）。


第  図 先進各国の  年間投資総額の対  比（ステージ別）（ 年）







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 
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 

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 
 
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 
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

 



 
 



 













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

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

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
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 
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 



 

 
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

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  ‐            
 
  







出典：「」
なお本データは  データに基づいて作成されている。
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 
 また、先進各国の  投資総額に占めるハイテクノロジー分野のシェア（ 年（日本は 
年））を見ると、米国のシェアは ％（ ヶ国中  位）と非常に高く、内訳としては通信分野と 
分野（ ）への投資のシェア（％）が大きく、ヘルスケア・
バイオテクノロジー分野についても一定のシェア（％）を占めている。
 これに対して、日本のシェアは ％（ カ国中  位）であり、米国に比べると低いが、欧州（英
国）と比較するとわずかに高い。また日本のハイテクノロジー分野の内訳としては、通信分野と  分
野で一定のシェア（％）を占める一方、ヘルスケア・バイオテクノロジー分野への投資（％）は
限られている（第  図）。

第  図 先進各国の  年間投資総額に占めるハイテクノロジー分野のシェア
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注： 年以外のデータは次の通り。（） 年（韓国、日本）、（） 年データ（アイスランド）で集計 
出典：「」
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 
（） 投資の推移（年間投資額・社数、投資残高）

①年間投資額・社数
第  図に日米欧英の  の投資額（フロー）と投資社数の推移を示した。左下の図でまず
 の投資額の推移を見ると、日本の投資額は欧米の投資額と比較して、非常に少ないことがわか
る。また米欧では  年以降投資額は順調に増加しているが、日本、英国の投資額は直近の
 年にやや減少している。
一方、右下の図で投資社数を見ると、日本は米国並みの投資社数となっている。このことは、日
本の 社当たりの投資額は諸外国に比べて極めて小さいことを意味する。なお、経年で見た場合、
日米は基本的に大きな変化はなく推移しているが、欧州、英国では直近の  年の投資件数が
減少している。
 また欧州における英国の投資額、投資社数のシェアを見ると、投資額はファンド総額と同様、英
国のシェアは大きく、 年で約 ％を占めているが、投資社数は約 ％となり、 社当たりの投
資額が英国は大きいといえる。

第  図 日米欧英の年間投資額・社数推移 
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注１：外貨から邦貨への換算は各年の  為替レートを用いた。換算レートは次の通り。
【円米ドル】 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年） 
【円ユーロ】 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）
注２：日米のデータは  の年間投資額であるが、日本のみ海外投資を含む。一方、欧州、英国は  の年間投資額で、海外 
投資を含む。
注３：日本と米国のデータの年次の取り方は異なり、日本は翌年  月末まで、米国のデータは  月末までのデータである。
出典：下記を基に作成。
【日本】財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「ベンチャーキャピタル等投資動向調査」（平成 ～ 年度）
【米国】「」
【欧州英国】「」、プレスリリース資料  年  月  日（ 年投資社数のみ）
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 

②投資残高
日米欧英の投資残高（ストック）の推移を見ると、投資額（フロー）と同様、日本は欧米と比較して
規模が極めて小さい。 年データで欧米と日本の規模を比較すると、日本の投資残高に対して
欧州は  倍、米国は約  倍、英国は約  倍となっている。米国の投資残高は、 カ国で 
年までは欧州を上回っていたが、 年に欧州の投資残高が急激に増え、米国を上回るようにな
っている（第  図）。

第  図 日米欧英の投資残高推移
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
注１：外貨から邦貨への換算は各年の  為替レートを用いた。換算レートは次の通り。
【円米ドル】 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年） 
【円ユーロ】 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）
注２：日本と米国のデータの年次の取り方は異なり、日本は翌年  月末まで、米国のデータは  月末までのデータである。
出典：下記資料を基に作成。
【日本】財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「ベンチャーキャピタル等投資動向調査」（平成 ～ 年度）
【米国】「」
【欧州英国】「」


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

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

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
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 
（） 成長段階別投資の推移
第  図に日米欧の成長段階別投資構成比の推移を示した。ただし、日米欧で取り上げる
ステージの取り方が異なっており、日本のみ設立年数別での分析となっている。
国、地域別に見て特にシェアの大きいステージに着目すると、日本では  年度以来ずっと
「設立後～ 年未満」が ～％を占めている。一方、欧米では会社の立ち上げ初期の段階への
投資の比率は低く、むしろ会社の成長後期への投資が中心となっている。
米国では  年には「」ステージが ％を占め特に大きかったが、 年から
「」より後期の「」ステージの構成比が大きくなり、「」ステージと拮抗し、
％ずつを占める状況が続いている。ちなみに  の定義によると、「」ステージとは、
「マネージメントチームが完全に組成され、実質的に収入増が見られる企業のステージ」であり、
「」ステージは「コンセプトの証明がなされ、競合に対して明らかに収入が増加し、キャッシュフ
ローで収入を獲得できるようになったステージ」で、株式公開や会社売却で流動資金が入るように
なってから ～ ヶ月程度の企業がその典型とされている。
欧州では、最終的なステージの「」ステージが  年以来ずっと全体の ～％を占め
ている。
要約すると、欧米では後期の成熟した段階への投資割合が高くなっているのに対して、日本で
は企業設立初期段階への投資割合が高くなっている。日本では欧米と比較してまだエンジェル投
資が活発ではないため、その分  の資金が前倒しして投資されている可能性がある。

第  図 日米欧の成長段階別投資構成比の推移金額ベース
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     









年度 年度 年度 年度 年度
設立投資 設立後～年未満 年以上～年未満 年以上～年未満 年以上
出典：下記資料を基に作成。
【日本】財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「ベンチャーキャピ
タル等投資動向調査」（平成～年度）
【米国】「」
【欧州】「」、年）、～年
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 

 第  節 投資の出（）の

 株式公開、 の件数

 の投資資金の回収の方法を「出口（）」と呼ぶ。 の出口には、「株式公開」、企業売
却のような「」の他、「清算・廃業・解散」など多様なものが含まれるが（注）、以下では特に出口と
して株式上場、 に着目して分析を行う。
第 図で株式公開、の件数の経年推移を見ると、各国の状況は異なっている。日本で
は株式公開と  の比率は過去  年間拮抗しており、どちらもずっと ～％を占めている。一
方、欧米では  が株式公開の件数を大きく上回っており、米国では株式公開に対して  は
約 ～ 倍、欧州では約 ～ 倍となっている。

第  図 日米欧の株式公開、 の件数の推移
注：日本、欧州は構成比率で、米国は実数でグラフを作成した。
なお、日本、欧州での比率には、「株式公開」、「」の他、「償却」「その
他」を加えたうえで比率を求めている。
出典：下記資料を基に作成。
【日本】
財団法人ベンチャーエンタープライズセンター「ベンチャーキャピタル等投
資動向調査」（平成～年度）
【米国】「」
【欧州英国】「」（－年）、
プレスリリース資料、年月日（－年）











年 年 年 年 年
株式公開 
件数）







年度 年度 年度 年度 年度
株式公開 







年 年 年 年 年
株式公開  

 
 
（注 ）参考資料：中小企業総合事業団（）「平成  年度中小企業実態調査  主要ベンチャーキャピタルの投資重点分野と
支援の実際」概説編 
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 
（）組織構造、体質：金融機関系列の  が多い
最後に上記の課題とも関連する日本の  の組織構造について触れる。日本では金融機関系
列の が多く、これら は小粒のファンドを複数運用している。また日本の では投資件数は
多いが  件当たりの投資額は少ないのが一般的である。そのため、先に指摘したように、日本では
投資先企業のハンズオン支援にまで手が回りにくい状況となっている。
さらに②投資状況で述べたように、日本の  の投資収益率は低い。この要因について経済産
業省調査（）では、日本の は出資者のリスク選好度が低いこと、投資収益を上げる手段とし
て新興の株式市場への上場に限定されていること、親会社の金融機関からの出向者、転籍者が多
く、十分なキャピタリストがなされていないことを指摘している。この指摘は我が国の  の投資活動
や出口に関する多くの課題は、 の体質によるところが大きいことを示唆している。
長谷川氏のインタビューでは「欧米の は 人のキャピタリストが投資先の決定から出口まで責
任を持って担当するが、日本の金融機関系の多くの  は会社組織の一員として動いており、プロ
意識が欧米に比べて弱い」との指摘があった。また長谷川氏は日米の へのアンケート調査結果
に基づいて日米のベンチャーキャピタリストが関与・貢献する職務内容の違いを分析している（注）。
この調査結果によると、米国のキャピタリストは社員の声を経営者に提言したり、既存株主との調整
や借入れ先との交渉をするなど、社内メンバーが実施しづらい対外的な調整等で関与・貢献してい
るのに対して、日本のキャピタリストは調達先や顧客の獲得や、製品やサービスの技術力を高める
など会社のオペレーションに係る項目で関与・貢献することが明らかになっている。
よって日本でも欧米型のキャピタリスト、すなわち投資先に深くコミットメントし、投資先の企業価
値を高めていけるようなキャピタリストの活躍が今後期待される。

 
（注 ）長谷川博和（）『ベンチャーキャピタリストの実務』東洋経済新報社 
40
第 2章　国内外のベンチャー企業環境の現状
第 4節　日本の VCの課題と新しい動き
 

 新しい動き

上述のように日本の は組織構造や活動内容面で課題はあるものの、今回インタビュー対象と
したグローバルベンチャーキャピタルのほか、日本テクノロジーベンチャーパートナーズ、グロービス
キャピタルパートナーズのように新しいタイプの独立系の  も我が国でも登場するようになっている。
独立系キャピタルは母体企業の影響を受けず独自の投資スタンスを持ち投資先を支援することが
可能であり、前述した日本の  の課題を克服するような活動をすでに開始している。そこで、日本
での新しいタイプの  として  の活動を以下に紹介する。

（） 事例紹介：グローバルベンチャーキャピタル（
①特徴
グローバルベンチャーキャピタル（以下、「」という）は、証券会社系列のシンクタンクのアナリ
ストであった長谷川博和氏が、同僚であったマイケル・・コーバー氏とともに  年に設立した独
立系の  である。 の特徴は、少数精鋭のキャピタリストによって投資後のハンズオン支援に
力を入れ、ブティック型の  として主にアーリー・ステージへの投資を中心に活動している点である。
欧米の  と同様、 も投資先ごとに担当者がつき、投資先の発掘から出口まで  人が担当し
て、ファンドの資金調達もキャピタリストが自ら行う。

②メンバー、業務内容
現在、 名のキャピタリストによって活動しているが、いずれのメンバーもコンサルティング会社や
弁護士、会計士などの専門職を経て会社経営の経験があることから、投資先の「弱点を補強する」
ようなハンズオン支援を実施している。ハンズオン支援の内容としては、投資先に必要な人材をヘッ
ドハンティングしたり、経営者に対して経営哲学を教育するほか、低リスクの資金調達手段として信
用保証協会の制度融資や公的な補助金等の利用についても幅広くアドバイスする。

③投資先の出口
投資先の出口として日本の一般的な  が株式公開に偏っているなかで、 では株式公開
だけでなく、 や事業提携など複数の選択肢を投資前から具体的に検討している。例えば、投
資前にこれから投資予定の企業との提携先となりそうな企業を訪問するなど提携の可能性を具体
的に調べたうえで投資先を決定する。日本では大手企業とベンチャー企業との事業提携が欧米ほ
ど活発ではないものの、 が間に入ることで提携は進みやすくなるという。 はベンチャー企
業がある程度以上に成長すると、大企業との連携が必要になるとの考えを持っており、投資先の経
営者に対しても出口に対して柔軟な捉え方ができるかどうかを重視している。これまでの投資先の
経営者はみなグローバルなビジネス経験があるためか、柔軟な考えを持っているという。

④投資ステージ、投資額、ファンド出資者
 は創業メンバーやエンジェルが投資をした次の段階のアーリー・ステージ投資を主としてい
るため、社当たりの初回投資額は 万から 億円程度、追加投資を入れても１億円から３億円
程度と、あまり大きくはない。投資先がキャッシュフローで収入が獲得できるようになるレイター・ステ
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 
ージでは、 は追加投資を行わず、別の大手  が投資をすることになる。
 のファンドの出資者は、新しいファンドが組成されるにつれ広がっており、当初は個人資産
家や事業会社中心であったが、海外の事業会社、金融機関が参加し、最新の  号ファンドでは特
に年金基金の出資割合が大きくなっている。
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 

第  節 コーポレートベンチャーキャピタル（

近年、特に欧米では  の中で事業会社による投資活動、すなわちコーポレートベンチャーキ
ャピタル（以下、「」と略す）の存在が大きくなっており、各国の 活動のデータにも反映される
ようになっている（注１）。欧米では  活動に着目したレポートも発表されている。また  活動を
行う事業会社の側から見ても、ベンチャーへの投資は効率的にイノベーションを推進していくため
の有効な手段となりつつある。そこで本節では欧米の  の投資活動について  全体の活動と
の比較を取り入れながら分析する。


 コーポレートベンチャーキャピタル（とは

 とは、 （注２）によれば、ベンチャー企業（ ）に投資する
既存企業のプログラムを指す。すなわち事業会社によるベンチャー企業への投資活動を意味す
る。
欧米では特にオープンイノベーションの進展により、事業会社が研究開発を外部企業に外注し
たり、ベンチャー企業ごと買収するなどして外部化する動きが活発になっている。
 もこうした流れの中で進展しており、大企業を中心とした事業会社が  として独自にファ
ンドを持ち、自社の事業と関連のある有望なベンチャー企業に投資をする動きが目立つようになっ
ている。通常の  が経済的リターンの最大化を目指すのに対して、 の最大の狙いは新しい
技術とともに戦略的なパートナーとなりうる補完的な企業を獲得することにある。
















 
（注１）「第  節ベンチャーキャピタルの投資環境」の日米英の各国データには  のデータが含まれている。
（注２）” ”
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 
 投資額・投資件数の推移

米国における  全体に占める  の投資活動の推移を見ると（第  図）、 全体の動
向と件数も金額もほぼ対応している。 のシェアは  年当時には件数、金額ともに  全体
の ～％程度であったが、年、年のインターネットバブル期には のシェアは投資件
数で約 ％、投資総額で ～％と増えている。年以降、投資件数、投資金額ともに 全
体に占めるのシェアは減少していたが、年頃から再びシェアが高くなっており、年で
投資件数は約 ％、投資金額は約 ％のシェアとなっている。
なお 件あたりの投資額は 年時点で 全体では平均 万ドルであるのに対して、
は  万ドルで、 の投資規模は一般的な  と比較してあまり大きくはない。

第  図 米国における  全体に占める  の投資活動










            







全件数 件数 件数シェア（％）
件数












            










全投資総額 投資総額 投資総額シェア（％）
＄
投資件数 投資金額

出典：下記資料を基に作成。
 ””
なお、本データは以下に基づいて作成されている。   “™   
” 
44
第 2章　国内外のベンチャー企業環境の現状
第 4節　欧米のコーポレートベンチャーキャピタル (CVC) の状況
 
 投資先の出口（）の状況 

欧米での  と全 の株式公開と の件数の推移を見ると（第 図）、欧米とも 、
全  に関わらず投資先の出口としては株式公開よりも  が主流である。
米国では特に  の件数が株式公開に比べて明らかに多い。直近  年間（ 年から 
年および  年第１四半期（ 月））で見ると、特に  で  の件数の伸びが大きい。
一方、欧州では全  の  の件数は  年より順調に増加しており、その他の件数に比べ
て圧倒的に多い。一方、では  も株式公開も件数は少ない。 も、全  と同様これま
で  が株式公開を上回ってきたが、直近では株式公開が  に迫る伸びとなっている。

第  図 欧米の  と全  の株式公開、 の件数の推移
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 
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
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

      
全　数
　数
全　株式公開数
　株式公開数
件数
年


 
   
































      
全　数
　数
　株式公開数
全　株式公開数
件数
年 
出典：下記資料を基に作成。
””
なお、本データは  に基づいて作成されている。

 業種別の投資状況 

直近（年から 年第 四半期）の欧米のの業種別投資件数を第 表に示す。
 全体で構成比が高い業種に着目すると、欧米ともに上位業種は  位が  で ％弱、 位が
ヘルスケアで約 ％となり、あわせて ％強を占める。一方、全  に占める  の構成比が欧
米とも高いのは、「エネルギー・電気・ガス・水道」（米国 ％、欧州 ％）、、ヘルスケアであ
る。米国では「工業製品・素材」も高い構成比となっている。

第  表 欧米の  の業種別投資件数（ 年 年  第  四半期（ 月））
業種 件数 全体に占める割合 件数
全体に
占める割合
        
ヘルスケア        
ビジネス・金融サービス        
エネルギー・電気・ガス・水道        
消費者向けサービス        
工業製品・素材        
その他        
消費財        
        
米国 欧州
全ＶＣに占
める割合
全ＶＣに占
める割合

出典：下記資料を基に作成。
””なお、本データは  に基づく。
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 
さらに米国に限って、 年と  年での投資先業種を金額ベースで比較した（第  図）
その結果、どちらの時点でも  やヘルスケア関連業種の比率が高いものの、 年ではこれら以
外の業種の構成比がやや下がり、それ以外の業種の比率が高まっている。 の調査（注）による
と、年からクリーンテクノロジー（）への 投資が始まっており、特に 年から
投資額が増え、年時点で  の投資総額の ％がクリーンテクノロジーに投資されている。
ここから従来の やヘルスケア関連以外の新しい業種でも  活動が活発になっていることが推
察される。

第  図 米国  および  の投資先業種（金額ベース）












          









   
出典：下記資料を基に作成。
 ””
なお、本データは以下に基づいて作成されている。   “™   
”

 
（注 ）
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第 1節　調査方法 ・調査対象
 
第  章 ンー

第  節 調査調査

本章では、大学等発ベンチャーおよび政府系研究機関発ベンチャーへのアンケート調査結果の
分析を行うとともに、アンケート調査の分析を補完するために実施した大学等発ベンチャーの経営
者へのインタビュー調査結果を示す。
分析にあたっては、ライフサイエンス分野とその他の科学技術分野を可能な範囲で区別し、比較
している。ライフサイエンス分野のベンチャーは、大学等発ベンチャーの中で数が多く、また事業化
までに特に時間がかかり、大規模な研究開発資金が必要となり資金調達において特殊な事情があ
ると考えらることから、区別して分析することとした。
また財務状況についてはさらに細かく科学技術分野別の分析をし、分野別に特徴があるかを検
討することとした。

 アンケート調査
科学技術政策研究所では、 年  月に大学等および政府系研究機関発ベンチャー（以下
では、あわせて「大学等発ベンチャー」という） 社（注）に対してアンケート調査（「大学等発ベン
チャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」）を実施した。
本アンケートの対象とした大学等発ベンチャーとは、「大学等における教育研究に基づく技術や
ビジネス手法をもとにして新たに設立したベンチャー」であり、大学等の研究成果や技術に基づい
て設立されたものだけでなく、教職員や学生等が設立に深く関与したものも含めている。
アンケート調査の有効回答は  年  月  日現在で  社（回収率：％）である。アンケ
ート調査の調査項目は多岐に渡っているが、本章ではそのうち、企業プロフィールや、課題、財務・
資金調達、公的支援制度に関わる部分を取り上げて分析する。
 
（注 ）本アンケート調査は  年  月から  月に大学等に対して科学技術政策研究所で実施したアンケート調査（「大学等発ベ
ンチャーの現状と産学連携の課題に関する調査」）によって所在が明らかとなった大学等発ベンチャー 社を対象に行った
ものである。しかし、宛先不明が  社あり、この件数を除いた  社を対象とカウントした。
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第 3章　大学等発ベンチャー企業環境の現状と課題
第 1節　調査方法 ・調査対象
 
 インタビュー調査

（） インタビュー対象の選定
アンケート調査の分析を補完するため、複数のベンチャー企業へのインタビューを実施した。対
象の選定方針を以下に示す。

インタビュー対象の選定方針 
① アンケート調査（「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」）
に回答している大学等（政府系研究機関を含む）発ベンチャーであること。

② ライフサイエンス分野のベンチャーを含む、研究開発型ベンチャーであること。
第  期科学技術基本計画では、国の競争的資金や委託研究の枠組みにおいては研究
開発型ベンチャーの活用が意図されていることから、研究開発型ベンチャーを対象とすること
とした。特にライフサイエンス分野のベンチャーは、研究開発に時間を要し、大規模な資金が
必要となる点で特殊であるため、対象として選定することとした。
③ 着実に開発、事業化を進めており、将来性が期待できる企業であること。

④ 資本金が  億円以上あり、まだ株式公開をしていないこと。
研究開発型ベンチャーにおける資金調達環境の現状と課題を明らかにするため、 等
外部からある程度の資金調達済みの企業を選定することとし、基準を「資本金  億円以上」
とした。ただし、すでに株式公開済みの企業は、資金調達の課題をある程度達成したと捉
え、調査対象から除外した。

⑤  事例分析の対象としたベンチャー企業関連研究開発支援制度を利用していること。
「第 章ベンチャー企業関連研究開発支援制度の現状と課題」の「第 節 我が国のベン
チャー企業関連研究開発支援制度の事例分析」で事例分析の対象とした 制度のうち、ア
ンケート調査でベンチャーに利用してよかったと思う制度に挙げられている下記の制度いず
れかに採択されているベンチャーを対象とした。

－ライフサイエンス分野のベンチャーは、（独）医薬基盤研究所の「医薬品・医療機器実用化
研究支援事業」の採択企業から選定した。
－それ以外の科学技術分野のベンチャーは、（独）情報通信研究機構（）の「民間基盤
技術研究促進制度」の採択企業から選定した。



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第 2節　分析結果
 
（） インタビュー対象企業

（１）に述べた選定方針をもとに、下記の  社の大学等発ベンチャーをインタビュー対象として選
定した。各社のインタビュー対象者は、代表取締役社長とした。インタビュー項目は、資金調達環
境の変化、公的研究開発支援制度の利用とその効果、経営課題とその解決方法やマネジメントの
状況とし、 時間から  時間  分のインタビューを実施した。
 社はいずれも  年代後半から  年代前半に設立されており、従業員数は  名から 
数名程度である。また 社とも現在の経営者は 代の実務経験が豊富な民間企業出身者であり、
新事業立ち上げや海外業務等のマネジメント経験がある。

インタビュー対象企業
ライフサイエンス分野： 社
◆ 社 （調査日： 年  月  日）
【事業概要】医薬品開発
【事業化の状況】
欧州の大学およびベンチャーと医薬品の共同開発を進めており、すでに海外で第Ⅱ相臨
床試験の認可を受けている。

◆ 社 （調査日： 年  月  日）
【事業概要】医薬品開発
【事業化の状況】
新しい分野の創薬ベンチャーで、その研究の一部については海外ベンチャーからツール
特許のライセンス供与を受けている。

製造技術・ものづくり技術分野： 社
◆ 社 （調査日： 年  月  日）
【事業概要】精密機械の開発
【事業化の状況】
すでに製品化に成功し、販売実績あり。
メーカーとの資本提携により研究開発体制を強化中。


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第 2節　分析結果
 
第  節 分

  科学技術分野・業種
大学等発ベンチャーのアンケート調査結果より大学等発ベンチャーの科学技術分野と業種を以
下に示す。
大学等発ベンチャーの科学技術分野（注）は、ライフサイエンスが ％（ 社）を占め最も多く、
情報通信（％）、製造技術・ものづくり技術（％）が続いている（第  図）。

第  図 科学技術分野 
分野未回答社
ライフサイエンス
社
情報通信社
環境社
ナノテク・材料社

エネルギー社

製造技術・ものづくり技
術社
社会基盤
社
フロンティア
社


注：科学技術分野を未回答とした  社を含めたうえで構成比を集計した。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
 
（注 ）科学技術分野は第  期科学技術基本計画における重点推進  分野および推進  分野に対応している。
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第 2節　分析結果
 
  業種は、製造業（％）とサービス業（％）でそれぞれ全体の約  ずつを占め、業種の
中で大きなシェアを持つことが示されている（第  図）。
また本調査では製造業とサービス業をさらに細かく調査しており、これら  業種の中で医薬品、
医療関連に関連するものは全体の約 ％あった。またサービス業  社のうち、医薬品、医療関
連と、その他技術に関連したサービス業合わせて  社あり、サービス業に区分される大学等発ベ
ンチャーはそのほとんどが何らかの技術と関連しているといえる。

第  図 業種
その他サービス業
社
その他社
その他製造業社

情報通信業社

卸売り・小売業社

水産・農林業社

医薬品・医療に係る製
造業社
医薬品製造、医療行
為に係るサービス業
社
技術に関連したサービ
ス業社
製造業
合計
社，
％
サービス業
合計
社，
％
医薬品、医療関連業種
合計社


出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

さらにライフサイエンス分野のベンチャーの業種を見ると、製造業は合計で ％、サービス業の
合計は ％で、ライフサイエンス分野の中で対象とする業種は製造業とサービス業にほぼ  分さ
れている（第  図）。
第  図 ライフサイエンス分野の業種内訳
医薬品製造、医療行為
に係るサービス業
社

技術に関連したサービス
業
社

その他製造業
社

医薬品、医療に係る製
造業
社

その他サービス業
社

水産・農林業
社

その他
社

情報通信業
社
卸売り・小売業社

製造業合計
社
％
サービス業
合計
社
％

業種未回答（社）は含まない。

出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
業種未回答 ( ９社 ) は含まない。
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 
 財務状況
（） 資本金
大学等発ベンチャーの資本金額の 件当たりの平均額は設立時が 万円（）、現在は
 億  万円（）となる。ただし、金額のばらつきが非常に大きい。
ライフサイエンス分野とそれ以外の分野で設立時と現在の資本金額の構成比率を比較すると、
ライフサイエンス分野であるかどうかに関わらず、設立時は  万円以下が主で約 ％を占めて
いたが、現在ではむしろ 万円超の割合が多い（第 図①）。特にライフサイエンス分野で
はそれ以外の分野に比べて  万円超の企業の割合が現在多い（ライフ：設立時 ％→現在
％、ライフ以外：設立時：％→現在：％）。

第  図 資本金額（分野別）
①設立時と現在の資本金















 









          
設立時
（
現在
（
設立時
（
現在
（
ライ
フサ
イエ
ンス
ライ
フサ
イエ
ンス
以
外
万円以下 万～万円 万～万円 万～万円
万～万円 万～億円以下 億円超
万以下 万～万 　　　～億以下 億超～万 ～万 ～万

②現在の資本金が  万円超の設立時の資本金


％

％






 
          
ライフサイエンス
（
ライフサイエンス以外
（
万円以下 ～万円 ～万円 ～万円 ～万円 ～億円以下 億円超
万超

～万
　
～万万以下
　
～万

出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
注：ライフサイエンス以外には分野未回答企業含む。
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第  図－②は現在の資本金が  万円を超える企業の設立時の資本金額の分布を示し
たものである。この結果によれば、現在の資本金が 万円超の企業でも、設立時は「～
万円以下」で設立される企業が最も多い。しかもライフサイエンス分野はそれ以外よりも設立時には
小さい資本金額の企業が多く、設立後資金調達を積極的に行うなどして、資本金額が大きくなって
いる企業が多いといえよう。

（） 起業時の資金源
設立時から 年以内に利用した資金源のうち、利用額の多い順に上位 位までを訊ね、ライフサ
イエンス分野とその他の分野を比較した（第  図）。
その結果、起業時の資金源の主となっているのは分野に関係なく「自己資金」（～％）であり、
その後、「知人・友人エンジェル（個人）（借入れも含む）」、「事業化支援の公的資金」が続いてい
る。
また顕著な違いとはいえないが、ライフサイエンス分野ではその他の分野に比べて「事業化支援
の公的資金」、「金融機関以外の事業会社」、「一般の 、ファンド」が多く利用されている。

第  図 起業時（設立から  年以内）の資金源（ライフライフ以外）










自己
資金
ライ
フ）
（ラ
イフ
以外
）
知人
・友
人
エン
ジェ
ル（
個人
）
事業
化支
援の
公的
資金
金融
機関
以外
の事
業会
社

以外
の民
間金
融機
関に
よる
融資
一般
の
、
ファ
ンド
大学
等、

や関
連の
ある
、
ファ
ンド
その
他

以外
の民
間金
融機
関に
よる
出資
位
位
位
（ライフサイエンス分野）
（ライフサイエンス以外の分野）


 
％


    

注：全体で回答の多い項目順に左から並べており、各項目の左の軸がライフサイエンス分野で、右の軸がライフサイエンス
以外の分野（分野未回答含む）とした。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

インタビュー調査では設立初期の資金調達状況について、 社（ライフサイエンス分野）でのみ
エンジェルに当たる人物からの投資があったことが確認された。
さらにインタビュー調査した 社とも起業初期段階にベンチャーキャピタル投資（投資）を活用
していた。しかしながら、各社とも  の対応が市場環境の動向等により変化するという理由から、
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 投資以外の資金調達の必要性を強く感じており、徐々に資金調達の手段を公的な資金（自治
体関連の投資や融資も含む）や事業提携による相手先企業からの出資などへ変化させようとして
いる。
加えて 社から共通して、起業初期段階に公的な資金（融資も含む）が役に立ったとのコメントが
得られた。例えば、 社（ライフサイエンス分野）では研究分担者として参加した（独）科学技術振興
機構（）の「戦略的創造研究推進事業（）」が起業時に委託テーマと関連する機器の購
入ができ、有益であったとのコメントがあった。

（） 現在の出資者構成
現在の出資者について出資構成比率の高い順に上位  位までを訊ね、ライフサイエンス分野と
その他の分野を比較した（第 ６図）。起業時と同様に多くのベンチャー（～％）で現在も
「自己資金」の出資構成が高く、続いて「知人・友人エンジェル（個人）」、「金融機関以外の事業
会社」、「一般の 、ファンド」の順に続いている。
 ライフサイエンス分野はその他の分野と比較して、わずかな差ではあるが「自己資金」の比率が少
ないが、「一般の 、ファンド」など「自己資金」以外の項目の比率がその他に比べて高い。

第  図 現在の出資者構成（ライフライフ以外）
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

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（ライフサイエンス分野）
（ライフサイエンス以外の分野）
 







注：全体で回答の多い項目順に左から並べており、各項目の左の軸がライフサイエンス分野で、右の軸がライフサイエンス
以外の分野（分野未回答含む）とした。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）



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第 －－ 図で見たように現在も高い自己資金比率を維持するベンチャーが多いが、その中で、
 の出資者構成比率が最大となるベンチャーの科学技術分野と資本金額にはどのような特徴が
あるのだろうか。第 ７図で確認したところ、 の出資者構成比率が最大となるベンチャーの科
学技術分野はライフサイエンス分野が ％で特に多い。また、現在の資本金額は  万円超
の企業が ％、 億円超の企業は ％を占めており、第 －－ で見たベンチャー全般と比
べて明らかに多くの資金を調達しているといえる。

第  図  の出資者構成が最も多いベンチャーとその資本金額 
① の出資者構成比率の高い企業の科学技術分野 ②①の企業の現在の資本金額


ナノテク・材料

不明

社会基盤

製造技術・ものづく
り

エネルギー

環境

ライフサイエンス

出資者構成
のうち位
（）
億円超

万～億円以下

万～万円

万～万円

万円以下

現在の資本金額
（）

注：第  図現在の出資者構成で「一般の 、ファンド」が最も多いと回答した企業の科学技術分野（①）と現在の資本
金額（②）を示す。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
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 
第 －－ 図で見たように現在も高い自己資金比率を維持するベンチャーが多いが、その中で、
 の出資者構成比率が最大となるベンチャーの科学技術分野と資本金額にはどのような特徴が
あるのだろうか。第 ７図で確認したところ、 の出資者構成比率が最大となるベンチャーの科
学技術分野はライフサイエンス分野が ％で特に多い。また、現在の資本金額は  万円超
の企業が ％、 億円超の企業は ％を占めており、第 －－ で見たベンチャー全般と比
べて明らかに多くの資金を調達しているといえる。

第  図  の出資者構成が最も多いベンチャーとその資本金額 
① の出資者構成比率の高い企業の科学技術分野 ②①の企業の現在の資本金額


ナノテク・材料

不明

社会基盤

製造技術・ものづく
り

エネルギー

環境

ライフサイエンス

出資者構成
のうち位
（）
億円超

万～億円以下

万～万円

万～万円

万円以下

現在の資本金額
（）

注：第  図現在の出資者構成で「一般の 、ファンド」が最も多いと回答した企業の科学技術分野（①）と現在の資本
金額（②）を示す。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
 
第 －－ 図で見たように現在も高い自己資金比率を維持するベンチャーが多いが、その中で、
 の出資者構成比率が最大となるベンチャーの科学技術分野と資本金額にはどのような特徴が
あるのだろうか。第 ７図で確認したところ、 の出資者構成比率が最大となるベンチャーの科
学技術分野はライフサイエンス分野が ％で特に多い。また、現在の資本金額は   万円超
の企業が ％、 億円超の企業は ％を占めており、第 －－ で見たベンチャー全般と比
べて明らかに多くの資金を調達しているといえる。

第  図  の出資者構成が最も多いベンチャーとその資本金額 
① の出資者構成比率の高い企業の科学技術分野 ②①の企業の現在の資本金額


ナノテク・材料

不明

社会基盤

製造技術・ものづく
り

エネルギー

環境

ライフサイエンス

出資者構成
のうち位
（）
億円超

万～億円以下

万～ 万円

万～ 万円

万円以下

現在の資本金額
（）

注：第  図現在の出資者構成で「一般の 、ファンド」が最も多いと回答した企業の科学技術分野（①）と現在の資本
金額（②）を示す。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（  年  月実施）
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 

（）直近  年間の財務状況
以下では直近  年間の売上高、経常利益、研究開発費、研究開発に係る補助金等の各金額と、
前年度比でそれらが増減しているかどうかを調査した。以下では各金額は科学技術分野別 （注 ）に
集計、比較することとし、前年度比の増減は全体像を示す。

①売上高
直近  年間の売上高を科学技術分野別に比較したところ、まず各分野とも売上高は  円から 
億円以上まで金額にばらつきがあることがわかった。つまり、どの分野でも売上高で大きく成長する
企業と成長していない企業が存在している（第  図）。
分野で特徴的な点を挙げると、環境・エネルギー分野は売上が  万円以下のシェアが他分
野よりも ～％ほど高く、約 ％となっている。また、ナノテクノロジー・材料分野、製造・ものづく
り技術分野、ライフサイエンス分野では、売上高が  億円以上の企業のシェアが大きく、約 ％と
大きい。

第  図 直近  年間の売上高（分野別）















































          
ライフサイエンス

情報通信

製造・ものづくり

ナノテク・材料

環境・エネルギー

社会基盤・フロンティア

円 ～万円 万～万円 １万～万円 万～１億円未満 億～億円未満 億～億未満 億円以上

出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
 
（注 ）科学技術分野は第  期科学技術基本計画の重点推進  分野および推進  分野に基づいているが、集計時には環境分野
とエネルギー分野を、また社会基盤分野とフロンティア分野はそれぞれ統合して集計した。
 
第 －－ 図で見たように現在も高い自己資金比率を維持するベンチャーが多いが、その中で、
 の出資者構成比率が最大となるベンチャーの科学技術分野と資本金額にはどのような特徴が
あるのだろうか。第 ７図で確認したところ、 の出資者構成比率が最大となるベンチャーの科
学技術分野はライフサイエンス分野が ％で特に多い。また、現在の資本金額は  万円超
の企業が ％、 億円超の企業は ％を占めており、第 －－ で見たベンチャー全般と比
べて明らかに多くの資金を調達しているといえる。

第  図  の出資者構成が最も多いベンチャーとその資本金額 
① の出資者構成比率の高い企業の科学技術分野 ②①の企業の現在の資本金額


ナノテク・材料

不明

社会基盤

製造技術・ものづく
り

エネルギー

環境

ライフサイエンス

出資者構成
のうち位
（）
億円超

万～億円以下

万～万円

万～万円

万円以下

現在の資本金額
（）

注：第  図現在の出資者構成で「一般の 、ファンド」が最も多いと回答した企業の科学技術分野（①）と現在の資本
金額（②）を示す。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
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 

②経常利益
直近 年間で経常利益を分野別に比較したところ、多くのベンチャーがまだ経常利益がマイナス
で赤字となっていることがわかった（第 図）。分野別では、特にライフサイエンス分野で赤字企
業のシェアが約 ％を占め大きい。それに対して、ナノテクノロジー・材料分野では赤字企業は約
％と最もシェアが小さい。
また黒字化している企業でも  億円以上の利益を計上している企業は  社しかなく、製造技術・
ものづくり技術分野、ナノテクノロジー・材料分野で各  社ずつであった。このように、大学等発ベン
チャーは、経常利益の状況から判断すると、まだ厳しい状況下にある企業が多いといえる。

第  図 直近  年間の経常利益（分野別）





































          
ライフサイエンス

情報通信

製造・ものづくり

ナノテク・材料

環境・エネルギー

社会基盤・フロンティア

マイナス（赤字） 円 ～万円 万～万円 １万～万円 万～１億円未満 億～億円未満 
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
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 

③ 研究開発費
直近  年間の研究開発費（注）を分野別に見たところ、売上高と同様、研究開発費  円の企業か
ら  億円以上の企業までばらつきがあり、同一の分野のベンチャーであっても研究開発の投じ方に
違いがあることがわかった（第  図）。
ライフサイエンス分野は研究開発費 億円以上のシェアが約 ％で他分野に比べてやや高い。
一方、研究開発費  円の企業は各分野に存在し（ナノテクノロジー・材料分野：％～環境・エネ
ルギー分野：％）ている。環境・エネルギー分野は研究開発費 万円以下で６割以上を占め
めており、他の分野と比較してあまり研究開発に資金を投じることなく事業を進める企業が多い。

第  図 直近  年間の研究開発費（分野別）










































          
ライフサイエンス

情報通信

製造・ものづくり

ナノテク・材料

環境・エネルギー

社会基盤・フロンティア

円 ～万円 万～万円 １万～万円 万～１億円未満 億～億円未満 億～億未満 億円以上 
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
 
（注 ）研究開発費とは研究のために使用した経費の総額とし、人件費を含むものとした。
58
第 3章　大学等発ベンチャー企業環境の現状と課題
第 2節　分析結果
 

④研究開発に係る補助金等（注）
直近  年間の研究開発に係る補助金・委託費（以下、「補助金等」という）の獲得額を見ると、や
はりばらつきはあるが、半数近い企業において直近で  円、つまり利用がない（製造・ものづくり技
術分野：％～情報通信分野：％）（第  図）。分野別に見ると情報通信分野、環境・
エネルギー分野では中でも利用が少ないが、製造・ものづくり技術、ライフサイエンス分野、ナノテク
ノロジー・材料分野は比較的利用されている。

第  図 直近  年間の研究開発に係る補助金等（分野別）



































          
ライフサイエンス

情報通信

製造・ものづくり

ナノテク・材料

環境・エネルギー

社会基盤・フロンティア

円 ～万円 万～万円 １万～万円 万～１億円未満 億～億円未満

出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
 
（注 ）研究開発に係る補助金等とは、国や独立行政法人、自治体およびこれに関連する財団法人、団体から獲得した資金とし、
他機関との共同提案によって得たものも含めることとした。他機関との共同提案の場合は企業の獲得分とした。
59
第 3章　大学等発ベンチャー企業環境の現状と課題
第 2節　分析結果
 

⑤前年度比での売上高等の増減
売上高、経常利益、研究開発費および研究開発に係る補助金等について前年度比で増減が
あったかどうかを調査した（第  図）。分野で大きな違いはなく、「減っている」とした企業よりも
「増えている」もしくは「変化なし」とする企業の方が圧倒的に多かった。
売上高、経常利益は前年度比で「増えている」企業が多い（売上高：％、経常利益：％）が、
研究開発費、研究開発に係る補助金等は「変化なし」とする企業が多い（研究開発費：％、補助
金等：％）。

第  図 前年度比での売上高等の増減（前年度比）
          
売上高
（
経常利益
（
研究開発費
（
研究開発に係る
補助金等（）
増えている 変化なし 減っている
 
  
  
  


出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
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 
 課題
 事業で課題として感じていることを、課題として大きい順に上位  つまでを訊ね、ライフサイエンス
分野とそれ以外で比較したところ（第 図）、両者で共通点が多いものの、以下の点で違いが
見られた。
ライフサイエンス分野では、「資金調達」が特に課題として意識されている（約 ％）。その次の課
題としては「収益確保」（約 ％）、「販路・市場の開拓」（約 ７％）が続いている。「販路・市場の開
拓」ではライフサイエンスとそれ以外とでは差がやや開いている。
一方、ライフサイエンス以外では、「収益確保」と「販路・市場の開拓」が特に課題として認識され
ている（約 ％）。その後かなり差が開いて「資金調達」と「人材の確保」（約 ％）が続いている。
 要約すると、ライフサイエンスでは財務面の課題が強く意識されており、中でも「資金調達」を最大
の課題と感じているのに対して、それ以外の分野ではライフサイエンスでは相対的にはあまり課題と
認識されていない「人材の確保」が課題として大きく意識されている。

第  図 事業の課題（ライフライフ以外）







収益
確保
（ラ
イフ
）
（ラ
イフ
以外
）
販路
・市
場の
開拓
資金
調達
人材
の確
保
研究
開発
スピ
ード
、研
究開
発能
力の
向上
オフ
ィス
、研
究ス
ペー
スの
確保
他企
業と
の連
携
新た
な事
業シ
ーズ
の発
掘
新事
業立
ち上
げ、
事業
の転
換
特許
の出
願・
取得
や活
用、
知財
の保
護
ライ
バル
企業
との
差別
化
大学
等と
の連
携
その
他
位
位
位
（ライフサイエンス分野）
（ライフサイエンス以外の分野）
 







 



注：全体で回答の多い項目順に左から並べており、各項目の左の軸がライフサイエンス分野で、右の軸がライフサイエンス以
外の分野（分野未回答含む）とした。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

インタビュー調査では上記のアンケート調査結果を裏付けられる結果が得られ、インタビュー対
象の  社とも現状の最大の課題として研究開発費の確保を課題として挙げていた。特に各社で
 年秋以降続く世界的な不況の影響が大きく現れており、各企業で資金調達が課題として一
層強まっていることがわかった。
今回調査対象とした  社はいずれも研究開発型ベンチャーであり、研究開発費をかけて研究開
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 
発に取り組んでいる。 社、 社（ともにライフサイエンス分野）の事業は医薬品開発であり、特に研
究開発費がかかる。 社からは医薬品の製品化に向けた川下の研究開発には「数十億円程度」の
研究開発費がかかるとの指摘があった。また  社（ものづくり・製造技術）の事業は精密機械の開
発であるが、部品が高額であることもあって研究開発には「 テーマ  億円単位」で資金が必要との
指摘があった。
必要な資金調達が確保できて初めてベンチャーでは研究開発スピードの維持、必要な人材の
確保、また複数のプロジェクトを推進することによりリスクを分散化させることも可能となる。しかしなが
ら、不況の影響により各企業で研究開発のスピードの低下や、プロジェクトの削減等が起きているこ
とがわかった。
 社は、資金調達は研究開発スピードや人材の確保につながる最大の課題であり、結局資金が
ないと事業で「勝負ができない」と述べている。
一方、 社は現在、国の委託事業を活用してようやく民間向けの製品を出せるようになったところ
であり、不況により「プロジェクトの動かし方が遅くなった」との指摘があった。 社の場合は、半導体
関連の製品を多く作っているため、「特に半導体市場の不況で相当打撃を受けた」と述べている。
不況による資金調達環境の悪化に対して、企業内および対外的に様々な対策が講じられてい
た。
企業内の対策としては  社からは「厳しい資金調達環境の状況下で事業は「選択と集中」の方
針を取り、縮小することも想定している」との意見があり、同様な意見が各社からあった。
対外的には  投資に比べて安定的な関係を築きやすい事業提携による資金調達や、公的研
究開発支援制度を活用した研究開発資金の獲得が各社で重視されていた。すでに 社は主要取
引先であったメーカーと資本提携しているが、この資本提携は  投資よりも資本構成の安定化に
つながるとの意見があった。また  社からは、事業提携のメリットとして、「イノベーティブな製品を早
く開発するという点で事業会社のインフラや技術を利用するとともに価値観を共有でき、 の
関係を構築しやすいこと」が指摘されていた。
さらに不況下で継続的に研究開発を進めていくために、各社から公的研究開発支援事業の強
化、改善を要望する声も強かった。

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将来展望
 将来的な展望についてライフサイエンス分野とそれ以外の分野で違いがあるかを見たところ、ライ
フサイエンス分野ではそれ以外の分野に比べて「株式公開」を目指す企業のシェアが多く、約 ％
となっている（第  図）。一方、「未定・必要に応じて検討」として将来展望を現段階で確定し
ていない企業はライフサイエンス分野であるかどうかに関らず約 ％となっている。 なお株式公開
済みの企業は  社あったが、そのうち  社はライフサイエンス分野で、もう  社はものづくり・製造技
術分野であった。

第  図 将来展望（ライフライフ以外）


  


 







          
ライフサイエンス

ライフサイエンス
以外
株式公開 企業売却（全事業譲渡） 事業部門の売却（一部事業譲渡） （事業目的を達成した段階で）解散
その他 未定・必要に応じて検討 いずれも目指さず現状維持 すでに株式公開済み

注：ライフサイエンス以外には分野未回答企業も含めている。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
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第 2節　分析結果
 

 資金調達環境の変化に対する意識
設立時と現在で資金調達環境の変化をどのように感じているか、難しくなっているのか、容易に
なったのかを把握するため、アンケートで「出資、融資などの資金調達の審査」、「株式公開」、「企
業売却や事業の譲渡」の環境変化について調査した（第  図）。
ライフサイエンス分野とそれ以外で意識に変化があるかを比較したところ、すべての項目でライフ
サイエンス分野がそれ以外に比べて状況が困難になったという認識が強いことがわかった。特に
「株式公開」が難しくなったという回答が多く、ライフサイエンス分野ではわからないという回答を除く
と約 ％が難しいと回答している。
もともと大学等発ベンチャーでは将来展望として株式公開を志向している企業の割合が比較的
多いが（ライフサイエンス分野では約 ％、それ以外の分野では約 ％）、こうした企業を中心に
株式公開が困難になっているという実感が現れているものと思われる。

第  図 設立時と現在の資金調達環境の変化に対する意識（ライフライフ以外）
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
ライフ以外

ライフ
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注：調査項目では１（難しくなった）～（変わらない）～（容易になった）の  段階のほか、（わからない）も設けているが、図で
は  を除外している。ライフサイエンス以外には分野未回答企業も含めている。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

 インタビュー調査でも「．課題」で示したように、アンケート調査（年 月）以降、世界的な不
況の影響で資金調達環境がさらに悪化し、ベンチャー企業全般に株式公開が非常に困難になっ
ているとの意識が極めて強いことが確認できた。 社は  年夏ごろから資金調達環境は悪化し
ているとの認識があった。
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 
 公的支援制度の利用状況
（） 利用状況
公的支援制度の利用状況を調査したところ、ライフサイエンス分野でもそれ以外でも利用されて
いる制度は基本的には同じで、「研究開発に係る補助金等」、「セミナー、展示会等への参加、公
的  での 」、「施設・設備の貸与、利用」の順に利用されている（第  図）。
一方、補助金等に比べて融資や出資等の資金はあまり利用されていない。
なお、ライフサイエンス分野とそれ以外の分野を比較すると、ライフサイエンス分野ではより多くの
企業で資金面に係る支援（税制や特許出願に係る支援も含む）が利用され、ライフサイエンス以外
では資金面以外の支援がより利用される傾向にある。ただし、「融資、保証」に限ってはライフサイ
エンス以外の企業でより多く利用されている。特にライフサイエンス分野では「研究開発に係る補助
金等」を利用する企業がその他（％）に比べて多く、全体の約 ％を占める。

第  図 公的支援制度の利用経験（ライフライフ以外）
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ライフサイエンス（ ライフサイエンス以外


 


 


 

注：複数回答あり。全体で回答の多い項目順に左から並べており、各項目の左の軸がライフサイエンス分野で、右の軸がライ 
フサイエンス以外の分野（分野未回答含む）とした。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
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 

（） 企業が利用してよかったと思う制度
公的支援制度のうちベンチャーが利用してよかったと思う制度をよかったと思う順に上位３つまで
訊ねた（第  図）。その結果、最も多くの企業で利用されている「研究開発に係る補助金等」
をよかったと思う制度として挙げる企業が極めて多く（ライフサイエンス分野：％、その他：約 ％）、
位の「施設・設備の貸与、利用」、位の「セミナー、展示会等への参加、公的 での 」と差が
開いている。特に補助金等はライフサイエンス分野ではその他企業よりも多くの企業で利用してよ
かったと考えられている。また、資金面に係る支援はライフサイエンス分野で、資金面以外の支援は
ライフサイエンス以外でよかったと考えられており、これは利用状況と概ね対応している。

第  図 利用してよかった制度（ライフライフ以外）
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ライフサイエンス分野）
（ライフサイエンス以外の分野）













注：全体で回答の多い項目順に左から並べており、各項目の左の軸がライフサイエンス分野で、右の軸がライフサイエンス以
外の分野（分野未回答含む）とした。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
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 

 研究開発に係る補助金等の応募・利用
（） 研究開発に係る補助金等への関心度
 研究や技術開発、特許に関係しているベンチャーに限って研究開発に係る補助金等（注）（以下、
「補助金等」と呼ぶ）への関心度を調査し、ライフサイエンス分野とそれ以外の分野で比較した（第
 図）。ベンチャー企業全般で強いものの、ライフサイエンス分野は約 ％で「非常に関心が
ある」とされ、環境・エネルギー、ナノテク・材料と並んで特に補助金等への関心度は強い。
また補助金等への応募経験の有無を調査したところ、ベンチャーの多くがこれまでに補助金等
へ応募していることがわかったが、応募したことのある企業の割合はライフサイエンス分野（約 ％）
がそれ以外の企業（約 ％）に比べて多い。

第  図 研究開発に係る補助金等への関心度
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ナノテク・材料
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全く関心がない）  （普通）  （非常に関心がある）

出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

なおインタビュー調査でも各社とも研究開発に関わる補助金等への関心度はこれまでも今後も
非常に強いことがわかった。民間からの資金調達が困難な状況下で、各社とも研究開発を進めて
いくために補助金等の必要性が強まっていることが確認できた。
 
（注 ）具体的には国や独法、自治体や関連する財団法人、団体からの補助金、委託費を指す。
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 

（） 応募したことのある補助金等の種類
これまでに補助金等に応募したことがある企業に対して、どのような補助金等に応募したことがあ
るのかを調査し、ライフサイエンス分野とそれ以外の分野で比較したところ、分野によって傾向に大
きな違いはなかった（第  図）。
「起業後の  支援」に最も応募しており、「起業前の起業化に向けた研究開発支援」、「起業
後の  支援」、「起業後の 、 の横断的な支援」に応募したことのある企業は約 ％であ
った。ただし、ライフサイエンス分野とそれ以外の分野を比較すると、「起業後の  支援」に応募
したことがある企業はライフサイエンス分野では約 ％と、ライフサイエンス以外（約 ％）よりも特
に多くなっている。

第  図 応募したことのある補助金等の種類 （ライフライフ以外）
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
注：ライフサイエンス以外には分野未回答含む。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）
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 

（） 補助金等の応募にあたり重視する点
 補助金等の応募にあたり重視しているものを上位３つまで訊ね、ライフサイエンス分野とそれ以外
の分野で比較した（第  図）。
特に重視している点は、ライフサイエンス分野とそれ以外の分野でも概ね傾向は同じで、「金額
の大きさ、補助率の高さ」、「自らの事業課題との整合性」の順となっており、いずれも ％を超える
企業で重視するとの回答が得られた。その次に「手続きが効率化され、柔軟であること」が約 ～
％と続いている。
また、ライフサイエンス分野では「金額の大きさ、補助率の高さ」（約 １％、ライフ以外：約 ％）、
「支援期間の長さ」（約 ％、ライフ以外：約 ％）がそれ以外に比べて重視される傾向にある。つ
まり、ライフサイエンス分野では金額が大きく、より長期にわたる補助金等が必要とされているといえ
る。

第  図 研究開発に係る補助金等の応募で重視する点（ライフライフ以外）











金額
の大
きさ
、補
助率
の高
さ（
ライ
フ）
（ラ
イフ
以外
）
自ら
の事
業課
題と
の整
合性
手続
きの
効率
性、
柔軟
性
支援
期間
の長
さ
審査
の明
確性
資金
面以
外の
支援
の充
実度 その
他
位
位
位
ライフサイエンス分野）
ライフサイエンス以外の分野）



  



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
注：全体で回答の多い項目順に左から並べており、各項目の左の軸がライフサイエンス分野で、右の軸がライフサイエンス以
外の分野（分野未回答含む）とした。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

インタビュー調査した企業は  社とも研究開発に係る補助金等の利用の経験がある。「．課題」
で指摘したように、医薬品関連の 社、社では数十億単位の、精密機械の開発の 社でも億単
位の研究開発資金が必要となる。そのため、補助金等は各社で研究開発資金を獲得する手段とし
て元々重要視されていたが、不況で民間の資金調達環境が冷え込む中で、研究開発を継続させ
るためにさらに重要性が増している。
69
第 3章　大学等発ベンチャー企業環境の現状と課題
第 2節　分析結果
 
社からは「（独）医薬基盤研究所の『医薬品・医療機器実用化研究支援事業』が年間 億円の
研究資金が得られためよかった」との指摘がある一方で、「バイオでは補助金等は川上の研究には
有効だが、製品化に向けた川下の研究ではさらに一桁上の金額が必要」との指摘があり、ライフサ
イエンス分野では億単位での補助金等の支援枠組みが期待されている。また  社はその他利用し
てよかったとする補助金等として、同じく医薬基盤研究所の「保健医療分野における基礎研究推進
事業」（ プロジェクトで  年間× 万～ 億円程度）を挙げているが、これは同社の取締役を務
める大学教授をリーダーとした複数機関連携によるプロジェクトであった。
 社でもこれまで利用したものの中で特に重要な補助金等として  社と同様、「医薬品・医療機
器実用化研究支援事業」（数千万～億数千万円×年間）を挙げている。さらに 社では設立初
期に研究分担者として参加した（独）科学技術振興機構（）の「戦略的創造研究推進事業
（）」（ プロジェクトで  万～ 億円程度×最大  年間）も、起業時に採択テーマを推進
するためのインフラ整備につながったという点で特に重要な補助金等として挙げていた。
 社の事業における補助金等の位置づけは大きく、年間  件程度補助金等を獲得し、それをも
とに新たな研究開発に取り組んでいる。これまでに  社が獲得した補助金等で効果があったものと
して、①（独）情報通信研究機構（）の「民間基盤技術研究促進制度」（ 年間× 億円）や、
② の「委託開発事業」（支援期間、金額は案件によって異なる（～ 年程度で ～ 億円程
度）が  社は  年間で  億円）、③（独）新エネルギー・産業技術総合開発機構（）の「エネ
ルギー使用合理化技術戦略的開発事業」（数千万円～ 億円× 年間）を挙げていた。 社では
の制度は機関と共同提案しており、「関係する機関と連携しつつ、補助金等を活用して研究
開発を進めている」状況で、産学連携による研究開発、事業化の推進に補助金等を活用してい
る。
以上のインタビュー結果から次のようなことがわかった。
研究開発資金が多く必要とされる研究開発型ベンチャーでは特に補助金等の支援金額の大き
さが重視されている。また「利用してよかった」、「効果があった」とする補助金等も結果的に支援金
額が年間  億円を超えるようなものが多く挙げられていた。
また補助金等の利用にあたっては、大学等との共同提案や大学等の研究者を代表とするプロジ
ェクトの研究分担者となるなどの形で、積極的に大学等と連携していることも判明した。

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 

（） 補助金等を利用した効果
補助金等の利用の効果について、特にどのような効果があったかを上位  つまで訊ねた（第
 図）。その結果、ライフサイエンス分野とそれ以外の分野では全般にほぼ同じ傾向が見られ
た。効果としては「研究開発、事業化、実用化、製品化の進展」が圧倒的に大きいと考えられており
（約 ～％）、それに続いて「リスクの高い研究開発プロジェクトの実現」、さらには「外部に対する
信用力の構築」、「大学等との連携強化」、その後に「特許の出願・取得・活用」が続いている。

第  図 研究開発に係る補助金等を利用した効果（ライフライフ以外）
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
注：全体で回答の多い項目順に左から並べており、各項目の左の軸がライフサイエンス分野で、右の軸がライフサイエンス以
外の分野（分野未回答含む）とした。
出典：科学技術政策研究所「大学等発ベンチャーの企業戦略及び支援環境に関する意向調査」（ 年  月実施）

インタビュー調査からも、補助金等の利用により各社で「研究開発、事業化、実用化、製品化の
進展」や「リスクの高い研究開発プロジェクトの実現」、「外部に対する信用力の獲得」につながって
いることが確認できた。
（独）医薬品基盤研究所の「医薬品・医療機器実用化研究支援事業」について 社、社はとも
に効果があったと認識しており、下記のような指摘があった。
 社は当制度を「創薬支援システムの事業」と評価しており、特に「 対応試験実施の資金が
出たのがよかった」と述べ、「この事業がなければ 試験、予備毒性試験も進めることができなか
った」、また「当制度の獲得がステータスとなり、第  者割当の際にプラス要因になったのではない
か」と外部に対する信用力として機能していると感じている。
また同制度に関して 社からは「補助金等を得たことによって本来ならば進めることが困難であっ
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 
たプロジェクトを進めることができた」と指摘があった。
また  社は景気悪化でプロジェクトの動かし方が遅くなっている状況で「補助金等が入ってくると、
スピードが加速でき、経営バランスが保てる」と述べ、景気の悪化によりベンチャーの開発資金とし
て公的資金の重要性が大きくなっていることがわかった。
さらに  社のインタビューからは、元々自社の研究開発の延長にあるが、自己資金では着手が
困難であった新規の開発案件が、補助金等の獲得によって事業として動き出したこと、またプロジ
ェクト終了後、製品化にはまだ至っていないが一定の研究開発成果が出ていることがわかった。
社は 年度から 年間 の制度を利用して開発を進めた結果、その研究成果を試作品と
して利用したいという企業が現れているという。
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 今後の支援に対する要望
 またインタビューでは、今後の政策や補助金等による支援のあり方について、各社から多く意見
が寄せられた。以下に要望をまとめた。

（） 政策全般に対する要望
①可能性のあるベンチャーに対する集中的な支援
  社からはベンチャーに対する政策を「選択と集中」していく必要性が指摘され、「ベンチャーを一
律に支援するのではなく、可能性のあるベンチャーを見極めて国が支援していくことが必要」との意
見があった。 社のコメントを下記に示す。

 大学発ベンチャーで潰れた会社も多く、よいものを出せる可能性を十分持っているベンチ
ャーも今は生き残るのに四苦八苦している。可能性のあるベンチャーの苦境を助ける補助
金が必要である。そうでないと、研究開発途上で倒産するかもしれない。もう少しで薬にな
る事業が潰れてしまうのはその薬を必要とする患者さんにとって大変不幸なことである。

②基礎研究から応用研究にわたる長期的かつ連続的な支援の枠組み
  社では補助金等を利用する企業の立場から見て、各省の制度がどのように切り分けられている
のか、あるいはどのようにつながっているのかがわかりにくいとの指摘があり、長期的な視点に立ち、
各省の制度が連続的につながるような支援枠組み、あるいは省庁横断的な統一的な支援が求めら
れていた。具体的には最低で ～ 年、理想的には  年程度で実用化できるような支援枠組みが
必要ではないかとの指摘があった。また  社は（独）医薬品基盤研究所の「医薬品・医療機器実用
化研究支援事業」を医薬品の開発を支援する制度として評価しているが、次のフェイズの公的な支
援が見当たらないとし、この制度の後に続くような支援事業を求めていた。
 またライフサイエンス分野の 社、社からは、米国と比較して日本では研究開発型ベンチャーが
必要とする基盤的な技術に対する支援や、基礎研究と応用研究の間の長期的な支援が弱いので
はないかとの指摘があった。  社のコメントを下記に示す。

 （医薬品の）実用化のためには、 年程度の機関で実用化できるような支援スキームがあ
ると望ましく、最低でもこうした支援が ～ 年は必要だと思う。
 ベンチャーは基礎研究を応用研究につなげていくことを目指しており、その支援を求めて
いるが、現状では基礎研究と応用研究の間の支援が抜けているように思う。
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③その他：審査の透明性、審査体制の改善等
ライフサイエンス分野の  社、 社からは、応募企業に対して各制度の採択基準や採択結果を
より明確に開示することを希望する声があった。また 社からは補助金等の審査員の構成について、
学識経験者だけでなく、医薬品の開発経験者を入れるなどし、企業での医薬品開発の実情を考慮
した評価を求めていた。

（）制度の手続きに対する要望
個別制度の手続き面については、ライフサイエンス分野の  社からは企業ニーズに対応した柔
軟な制度の推進、具体的には年度をまたいで予算執行できること、また海外機関との連携が可能
な枠組みなどが求められている。
社のインタビューでは、複数年度の制度でも単年度契約となることで、研究計画が立てづらくな
っているとの意見が述べられた。
また製造・ものづくり技術分野の  社からは特に設備の買取義務の緩和（無償供与や長期間の
リースへの変更）、売上納付や収益納付制度の見直し、さらに川下寄りの支援の強化などが求めら
れている。
売上納付や収益納付については、「研究開発の成果がすぐに製品化され、売上に結びつくもの
ではないので、経営に対する資金的なダメージがある。資金的余裕がないベンチャー企業はどこも
大変なのではないか。」との声があった。
また、 社では補助金等の利用により研究開発は着実に進展しているものの、補助金等の利用
が終わった時点では「要求性能を満たした段階」であり、製品化には至っていない。そのため製品
化やパッケージングまで含む川下寄りの支援制度の増加を要望している。
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 
第  章 

第  節 米英  制度の概要

 米国  制度概要（注１）
制度（）は、年に米国で開始された中小
企業の研究開発を対象とした技術開発支援制度である。米国制度は一定の成果が出ている
ことから、日本や英国をはじめとする各国においてこの制度を倣った制度が導入されている（注２）。
 によれば、米国のアーリーステージの技術開発の資金源のうち、
連邦政府の投入額は約 ～％を占め、そのうち  による資金は連邦政府による ％以上
に及び、特に重要な資金と位置づけられている（注 ）。

第  図 米国  の仕組み
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出典： を基に作成。

米国は、第図に示すように億ドル以上の外部の研究開発予算を有する省庁（省
庁）に対して、その一定割合（％）を中小企業に拠出することを義務付けて、参加省庁が共通の
段階競争選抜方式（段階支援）で中小企業の商業化を支援するというものである。フェイズⅠはフ
ィージビリティ・スタディ（）を対象とし、特定の技術開発課題を行おうとする中小企業に対して
ヶ月からヶ月間に万ドルの資金的支援を行う。フェイズⅡは研究開発段階を対象とし、フェイズ
Ⅰを終了した案件から競争的に選抜したうえで、採択案件には年間で万ドル（のガイドライ
ンによる；機関によっては万ドルから万ドル）の資金的支援を行う。さらにフェイズⅢは商業化
段階で、として資金的支援は行わないが、民間のの紹介や政府調達の形で企業を支援す
る。第図に示す通り、事業化に成功すれば、成功企業から連邦政府に対して税金として資
金が一部回収されることが期待されている。
 
（注１） を基に作成。
（注２）全米科学アカデミー、科学イノベーション・アントレプレナーシップ部長 氏によれば、日本以外にフィンランド、ロシ
ア、イギリス、オランダ、韓国、台湾、インド、シンガポールで  と類似制度が導入されている（”
” 主催「日米イノベーション政策ワークショップ」 年  月  日発表資料）。
（注 ） 


 
の概要（注１）
 ％を占め、そのうち による資金は連邦政府による ％以上に
及び、特に重要な資金と位置づけられている（注 ）。




  












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
 日米英  制度の比較

 米国の制度を倣って各国で制度は導入されているが、枠組みは各国によって異なって
いる。以下ではその中から米国、日本、英国の制度を取り上げて比較する。第－－表に日
米英の制度の概要をまとめた。
日本の制度の正式名称は「中小企業技術革新促進制度」で日本版と呼ばれ、年
から開始されている。一方、英国の制度は、正式名称は“
）”であり、年より開始されている。英国は手本とした米国のようにベンチャーの
技術開発成果に結びついていなかったことから、（年月）（注）の中で米国の
スキームに習った制度の提言がされ、年より大幅に制度改革をし、支援枠組みが変わっている。
そこで英国制度は、改革後の年度時点の制度を取り上げて比較する。

（） 予算
日米英のともに複数省庁が参加しているが、予算の設定方法は米英がともに各省庁の外
部研究予算の％をに充てることを義務化しているのに対して、日本は支出目標額を毎年
閣議決定する仕組みとなっている。

（） 支援枠組み
英国では、米国とほぼ同様な段階選抜方式を年秋からパイロットプログラムとして、まずフェ
イズⅠで国立衛生研究所と国防総省で導入している。ただし、米英でのでの資金の種類は異
なっており、英国では制度を政府調達（）プログラムと位置づけていることから、
％委託費（）で実施しているのに対して、米国は政府調達プログラムか否かの別に応じ
て、委託費、補助金（）のいずれかが選択されている。
一方、日本の支援枠組みは、省庁横断的に段階的に支援する米英とは異なり、研究開発段階
の支援は省庁横断的な共通枠組みがない。日本では研究開発支援段階では、参加省庁が新技
術に関する研究開発のための補助金や委託費等（特定補助金等）を自ら指定し、各々の制度で
支援する。これに対して、事業化支援段階では「特定補助金等」を受けた事業者に対して共通の
事業化支援措置を特別に用意しており、特許料の減免や債務保証枠の拡大等の支援制度を設
けている。
ただし、日本でも  年度より研究開発段階での新しい試みとして、（独）新エネルギー・産業
技術総合開発機構（）の「新エネルギーベンチャー技術開発事業」など、段階的選抜方式や
政府調達への発展を視野に入れた支援制度が一部導入されている。

（） 対象者
米国  の支援対象は個人を含む中小企業のみである。これに対して日米の対象者は中小
企業以外の対象が含まれる場合がある、
日本の制度の対象者は、研究開発支援段階では各省庁が指定する制度（特定補助金等）の対
 
（注 ） とは、元イノベーション担当閣外大臣の  卿が英国財務大臣の委託を受けて作成した、英
国の科学・イノベーション政策に関するレビュー報告書を指す。
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 
象者となり、必ずしも中小企業者に限定していないが、事業化支援段階では特定補助金等の交付
を受けた中小企業者と事業化前の個人が対象となる。
また英国の制度は中小企業にとって有益な制度となっているものの、詳細は不明である。

（） 知的財産の帰属
知的財産の帰属については、日米英ともに資金の種類に関らず原則、企業への知財の帰属は
可能となっている。

（） 投入額と採択件数
 第  図で日米英の  の投入額、採択件数を比較すると、圧倒的に米国の金額、採択件
数が多いことがわかる。年度実績では日本は 億円（特定補助金等数は ）、件であ
るのに対して、米国は 億円（百万ドル）、件となっている。英国は 年度の数
字は明らかではないが、の によれば 年から 年度にかけて約 億円（百
万ポンド）が  を通じて中小企業の政府調達につながったとあり、これは英国の政府の基本予
算の約 ％に相当する。


第  図 日米英の  投入額と採択件数の推移 
 
   
 










年度 年度 年度 年度 年度 年度
日本 米国 英国
億円

  














年度 年度 年度 年度 年度
日本 米国
件
投入総額（実績値） 採択件数

注 ：日本の投入総額は研究開発支援分のみ。なお日本の  年度の総額は実績値ではなく中小企業向け支出目標額で
ある。
注 ：外貨から邦貨への換算は以下は各年の  為替レートを用いた。換算レートは次の通り。
【円米ドル】 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年）、 円（ 年） 
【円ポンド】 円ポンド（）
出典：
【日本】中小企業庁  中小企業技術革新制度（日本版  制度）
【米国】（） （）を用いて独自に集計（ 年  月時点）
【英国】

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  
開
始
年



年



年



年

（省
庁
再
編
等
に
より
、

年
より
大
幅
改
革
）
参 加 省 庁 
７省
研
究
開
発
支
援

（総
務
省
文
部
科
学
省
農
林
水
産
省

経
済
産
業
省

国
土
交
通
省

環
境
省

厚
生
労
働
省
）

省
庁

農
務
省



商
務
省



国
防
総
省



教
育
省



エ
ネ
ル
ギ
ー
省



国
土
安
全
保
障
省



運
輸
省



保
健
福
祉
省



環
境
庁



航
空
宇
宙
局




全
米
科
学
財
団
（

））


省
庁

（ビ
ジ
ネ
ス・
企
業
・規
制
改
革
省

児
童
・学
校
・
家
庭
省

コミ
ュニ
テ
ィ・
地
方
自
治
省

国
防
総
省

環
境
・食
料
・農
村
地
域
省

国
立
衛
生
研
究
所

内
務
省

国
際
開
発
省

運
輸
省

雇
用
年
金
省
）
予
算
設
定
方
法

毎
年
、中
小
企
業
向
け
の
支
出
目
標
額
を
閣
議
決
定
研
究
開
発
支
援

年
間
外
部
研
究
開
発
予
算
が

億
ドル
以
上
の
省
庁
に
対
して
外
部
研
究
開
発
予
算
の

％
を


に
拠
出
す
るこ
とを
義
務
化

政
府
機
関
の
外
部
委
託
研
究
開
発
事
業
及
び
プ
ロジ
ェク
ト契
約
の

％
を
中
小
企
業
か
ら調
達
す
るこ
とを
義
務
化
（

年
～
）
支 援 枠 組 み 
（１
）研
究
開
発
支
援
：各
制
度
で
の
支
援

参
加
省
庁
が
新
技
術
に
関
す
る研
究
開
発
の
た
め
の
補
助
金
や
委
託
費
等
（特
定
補
助
金
等
）を
指
定
し、
各
制
度
で
支
援

（２
）事
業
化
支
援
：
通
枠
組

の
支
援

（１
）を
受
け
た
事
業
者
に
対
して
、下
記
の
事
業
化
支
援
措
置

①
特
許
料
の
減
免
、②
債
務
保
証
枠
の
拡
大
や
特
別
枠
の
設
定
、③
設
備
投
資
の
特
別
貸
付
、④
中
小
企
業
投
資
育
成
株
式
会
社
の
投
資
条
件
の
拡
充
、⑤
設
備
資
金
の
貸
付
拡
充

参
加
全
機
関
が






方
式
を
統
一
的
に
採
用

・フ
ェイ
ズ
Ⅰ
（

）：

万
ドル
、
～

ヶ月
（倍
率
約
倍
）
・フ
ェイ
ズ
Ⅱ


：

万
ドル
、２
年
程
度
（倍
率
約
倍
）
・フ
ェイ
ズ
Ⅲ
（商
業
化
）：

民
間

へ
の


採
択
企
業
の
情
報
提
供
。
一
部
機
関
で
は
フェ
イズ
Ⅰ
－
Ⅱ
の
間
の
支
援
（




制
度
）や
、フ
ェイ
ズ
Ⅲ
で
調
達
に
よる
直
接
的
支
援
。
２



制
度



年
秋
より
パ
イロ
ット
プ
ログ
ラム
とし
て

機
関
（保
健
省
、国
防
省
）で
フ
ェ
イズ
Ⅰ
を
実
施
。


年
か
ら全
機
関
で
導
入
予
定
。
政
府
調
達
（





）プ
ロ
グ
ラ
ム
で
、

％
委
託
。
・フ
ェイ
ズ
Ⅰ
（

）：
最
大

万
ポ
ン
ド、

ヶ月
以
内

・フ
ェイ
ズ
Ⅱ
（

）：
最
大


万
ポ
ン
ド、

年
以
内

⇒
政
府
調
達
へ

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第 1節　日米英 SBIR 制度の概要


国
（制
度
）
日日
本本
（（ 中中
小小
企企
業業
技技
術術
革革
新新
制制
度度
）） 
米米
国国
（（ 
 
  
 
  
 
  
 
 
 
  
 
 
 
 
 ））

英英
国国
（（ 
 
  
 
  
 
  
 
 
 
 
 
  
 
  
  
対 象 者 
【研
究
開
発
支
援
】
・各
制
度
の
対
象
者
（中
小
企
業
以
外
も含
む
場
合
あ
り）

【事
業
化
支
援
】
特
定
補
助
金
等
の
交
付
を
受
け
た
中
小
企
業
者
及
び
事
業
を営
ん
で
い
な
い
個
人
注

注
 
資
本
金

億
円
以
下
又
は
従
業
数


人
以
下
（製
造
業
の
場
合
）の
要
件
を
満
た
す
もの

下
記
の
中
小
企
業
（個
人
、

等
も含
む
）の
み
が
対
象

・米
国
人
が
所
有
し注
 、
独
立
して
運
営
され
て
い
る
（注

株
式
の

％
を

人
以
上
の
個
人
で
所
有
の
必
要
）
・営
利
目
的
の
企
業

・従
業
員
数
が

人
以
下

・主
任
研
究
者
が
雇
用
され
て
い
るこ
と
す
べ
て
の
企
業
が
対
象
で
あ
るが
、中
小
企
業
注

に
とっ
て
有
益
な
制
度

注
 中
小
企
業
（個
人
、団
体
含
む
）の
条
件

・従
業
員

人
未
満

・年
間
売
上
高
が


万
ユ
ー
ロを
超
え
な
い
もし
くは
貸
付
対
照
表
の
合
計
が


万
ユ
ー
ロを
超
え
な
い
。
資
金
の
種
類

委
託
費
あ
るい
は
補
助
金

（制
度
に
より
異
な
る）

委
託
費
（


）
あ
るい
は
補
助
金
（

）

（実
施
機
関
の
方
針
に
より
異
な
る）


％
委
託
費
（



）
知
財

原
則
企
業
へ
の
帰
属
が
可
能

出
典
：下
記

、資
料
を
参
照

【日
本
】中
小
企
業
庁
中
小
企
業
技
術
革
新
制
度
（日
本
版


制
度
）

【米
国
】米
国






【英
国
】参
加
省
庁
：

“












”
、支
援
枠
組
み
：












、
参
加
枠
組
み
：



















予
算
設
定
方
法
、対
象
者
：経
済
産
業
省
「平
成

年
度
海
外
技
術
動
向
調
査
調
査
報
告
書
―
欧
州
編
第
一
部
―
」、







：
（



























）

【そ
の
他
：日
米


制
度
】中
小
企
業
庁
技
術
課
振
興
課
編
（

）
『中
小
企
業
技
術
革
新



制
度
』、
平
成

年
度
版
中
小
企
業
白
書
、（
独
）科
学
技
術
振
興
機
構
・研
究
開
発
戦
略
研
究
セ
ン
ター
（

）
『イ
ノベ
ー
シ
ョン
指
向
型
の
公
共
調
達
に
む
け
た
政
策
課
題
の
検
討
：欧
米
との
比
較
調
査
を
踏
ま
え
て
』
備 考 
【

年
度
の
主
た
る方
針
】
①
支
出
目
標
額
・実
績
額
の
各
省
別
公
表
②
中
小
・ベ
ン
チ
ャー
企
業
を
対
象
とす
る
段
階
的
選
抜
方
式
の
導
入
（

「


技
術
革
新
事
業
」）
③
特
例
措
置
に
よる
採
択
企
業
の
入
札
機
会
の
拡
大
④


採
択
企
業
デ
ー
タベ
ー
スの
拡
充

【最
新
の
状
況
】


年
度
まで
の
一
時
的
延
長
が
決
定
（











：





）
。

年

月
に
下
院
で
可
決
され
た
改
正
法
案
（



：












）
で
は
さら
に


年
度
まで
延
長
が
決
定
。
【






（

年

月
）】

手
本
とし
た
米
国


の
よう
な
ベ
ン
チ
ャー
で
の
技
術
開
発
成
果
に
結
び
つ
い
て
い
な
い
こと
か
ら、


の
大
幅
な
改
善
が
提
言
され
、米
国
の
スキ
ー
ム
に
習
い
、政
府
調
達
に
結
び
つ
け
るプ
ログ
ラ
ム
の
創
設
（委
託
契
約
で
の


の
推
進
）、
知
財
の
中
小
企
業
へ
の
帰
属
が
主
張
され
、制
度
改
革
に
大
きな
影
響
を与
え
た
。


第


表

日
米
英
の


制
度

国
（制
度
）
日日
本本
（（ 中中
小小
企企
業業
技技
術術
革革
新新
制制
度度
）） 
米米
国国
（（ 
 
  
 
  
 
  
 
 
 
  
 
 
 
 
 ））

英英
国国
（（ 
 
  
 
  
 
  
 
 
 
 
 
  
 
  
  
開
始
年



年



年



年

（省
庁
再
編
等
に
より
、

年
より
大
幅
改
革
）
参 加 省 庁 
７省
研
究
開
発
支
援

（総
務
省
文
部
科
学
省
農
林
水
産
省

経
済
産
業
省

国
土
交
通
省

環
境
省

厚
生
労
働
省
）

省
庁

農
務
省



商
務
省



国
防
総
省



教
育
省



エ
ネ
ル
ギ
ー
省



国
土
安
全
保
障
省



運
輸
省



保
健
福
祉
省



環
境
庁



航
空
宇
宙
局




全
米
科
学
財
団
（

））


省
庁

（ビ
ジ
ネ
ス・
企
業
・規
制
改
革
省

児
童
・学
校
・
家
庭
省

コミ
ュニ
テ
ィ・
地
方
自
治
省

国
防
総
省

環
境
・食
料
・農
村
地
域
省

国
立
衛
生
研
究
所

内
務
省

国
際
開
発
省

運
輸
省

雇
用
年
金
省
）
予
算
設
定
方
法

毎
年
、中
小
企
業
向
け
の
支
出
目
標
額
を
閣
議
決
定
研
究
開
発
支
援

年
間
外
部
研
究
開
発
予
算
が

億
ドル
以
上
の
省
庁
に
対
して
外
部
研
究
開
発
予
算
の

％
を


に
拠
出
す
るこ
とを
義
務
化

政
府
機
関
の
外
部
委
託
研
究
開
発
事
業
及
び
プ
ロジ
ェク
ト契
約
の

％
を
中
小
企
業
か
ら調
達
す
るこ
とを
義
務
化
（

年
～
）
支 援 枠 組 み 
（１
）研
究
開
発
支
援
：各
制
度
で
の
支
援

参
加
省
庁
が
新
技
術
に
関
す
る研
究
開
発
の
た
め
の
補
助
金
や
委
託
費
等
（特
定
補
助
金
等
）を
指
定
し、
各
制
度
で
支
援

（２
）事
業
化
支
援
：
通
枠
組

の
支
援

（１
）を
受
け
た
事
業
者
に
対
して
、下
記
の
事
業
化
支
援
措
置

①
特
許
料
の
減
免
、②
債
務
保
証
枠
の
拡
大
や
特
別
枠
の
設
定
、③
設
備
投
資
の
特
別
貸
付
、④
中
小
企
業
投
資
育
成
株
式
会
社
の
投
資
条
件
の
拡
充
、⑤
設
備
資
金
の
貸
付
拡
充

参
加
全
機
関
が






方
式
を
統
一
的
に
採
用

・フ
ェイ
ズ
Ⅰ
（

）：

万
ドル
、
～

ヶ月
（倍
率
約
倍
）
・フ
ェイ
ズ
Ⅱ


：

万
ドル
、２
年
程
度
（倍
率
約
倍
）
・フ
ェイ
ズ
Ⅲ
（商
業
化
）：

民
間

へ
の


採
択
企
業
の
情
報
提
供
。
一
部
機
関
で
は
フェ
イズ
Ⅰ
－
Ⅱ
の
間
の
支
援
（




制
度
）や
、フ
ェイ
ズ
Ⅲ
で
調
達
に
よる
直
接
的
支
援
。
２



制
度



年
秋
より
パ
イロ
ット
プ
ログ
ラム
とし
て

機
関
（保
健
省
、国
防
省
）で
フ
ェ
イズ
Ⅰ
を
実
施
。


年
か
ら全
機
関
で
導
入
予
定
。
政
府
調
達
（





）プ
ロ
グ
ラ
ム
で
、

％
委
託
。
・フ
ェイ
ズ
Ⅰ
（

）：
最
大

万
ポ
ン
ド、

ヶ月
以
内

・フ
ェイ
ズ
Ⅱ
（

）：
最
大


万
ポ
ン
ド、

年
以
内

⇒
政
府
調
達
へ

（続
き
）
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第 1節　日米英 SBIR 制度の概要
 

 今後の米国  制度

米国  制度は  年度まで一時的延長が決定（   ：
）しているが、新たに米国  の改正法案が  年  月に下院で可決された。法案に
盛り込まれている事項のうち、主要なものは下記の通りである。特に  の延長、採択額の引き上
げの決定は注目に値する。

：（注の主容
  年度までの延長
 採択額の引き上げ
Ⅰ：（現行） 万ドル⇒（改正案） 万～ 万ドル
Ⅱ：（現行） 万ドル⇒（改正案） 万～ 万ドル
 年  回以上の公募、提案の締め切り日から  日以内の採択決定を義務化
 エネルギー関連、疾病関連研究テーマを優遇
 Ⅱに進まない Ⅰの重複採択企業の進捗管理の徹底
  投資基準の緩和
（注）これまでは の対象として、株式の ％を個人が所有し、管理する中小企業であるこ
とが要件となっており、 企業が過半数の株式を所有している企業は  の対象外であっ
た（注２）。しかし、バイオベンチャーからの条件緩和の要望が強く、米国の  団体の  が
中心となりロビー活動を行っていた。その結果、本法案において投資基準が緩和され、一定
の要件を満たす場合は  に応募できることとなった（注３）。
 Ⅲ（商業化）へ向けて政府調達および  投資、インキュベータ、大企業との連携強化
など


 
（注１）法案の内容は  の  を参照
（）。
（注２） のファンドは機関投資家から集められた資金であるため、「個人」に該当しないとされている。
（注３）複数の  によって過半数が所有されている中小企業であっても、（１）かかる複数の  の２社以下が当該通称企業の所
有権持分を有している場合であって、（２）かかる複数  がトータルで当該中小企業を ％を越えて保有しておらず、かつ、
（）かかる複数 が協力して、各 が個別に行使しうる程度を超えた支配権を行使していないことという要件に該当すれば、
 の応募対象となる。
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第 2節　我が国のベンチャー企業関連研究開発支援制度の事例分析
 
第  節 の制度の

 対象制度と調査方法

本節では我が国のベンチャー企業関連研究開発支援制度（以下、「ベンチャー支援制度」とい
う）の事例分析により、我が国のベンチャー制度の現状と課題を明らかにする。

（） 対象制度
 我が国のベンチャー支援制度の対象制度を選定するため、まず①平成 年度、（・）年
度の日本版  の特定補助金等に指定されている制度、②①以外でベンチャーの研究開発支
援と深く関連している制度を選定した。

対象制度の選定方針－１
①平成 ・（・）年度の日本版  の特定補助金等に指定されている制度
－ 特定補助金等の数は平成  年度では 、平成  年度は 。
※ただしこの  年度の特定補助金等のほとんどが重複している（注）。
②①以外でベンチャーの研究開発支援と深く関連している制度（１制度）
－（独）科学技術振興機構（）の独創的シーズ展開事業のうち、大学発ベンチャー創出推
進事業

さらに以下の方針に基づいて、 の制度（事業を構成する個別制度）を選定し、事例分析の対
象とした。

対象制度の選定方針－２
（１）ベンチャー企業を対象とした制度、あるいはベンチャー創出を目的としている制度であるこ
と。
（２）日本版 の特定補助金等に指定されている制度から選定する場合は、平成 年（）
度に指定されている制度であること。
（３）支援枠組みや支援内容に特徴がある制度であること。
（４）分野全般を対象とした制度、特定分野を対象にした制度からそれぞれ選定すること。
（５）なるべく複数の府省の制度から選定すること。

（） 調査方法
選定した 制度に対して、調査で制度内容および関連する行政改革の状況を明らかにす
るとともに、各制度担当者へのインタビュー（ 時間  分から  時間程度）によって、事業の経緯や
内容、応募者、採択者の状況、審査方法、審査基準、課題と今後の方向性等を明らかにした。
 
（注 ）特定補助金等について  年度、 年度の特定補助金等がどの程度重複しているのか把握しようと試みたが、事業名称や
枠組みの変更等により、正確に把握することはできなかった。
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第 2節　我が国のベンチャー企業関連研究開発支援制度の事例分析
 

 対象制度の概要
 
今回事例分析対象とした  制度の一覧を、第  表、概要を第  表に示す。
第  表 対象制度の一覧（事業名称）
大学等の研究
成果に基づくも
の
全般 大学発ベンチャー創出推進【独創的シーズ展開事業】  （独）科学技術振興機構（）
大学等の成果
に基づくか問わ
ないもの
限定 ベンチャー育成枠【イノベーション創出基礎的研究推進事業のうち発展型研究】 
（独）農業・食品産業技術総合研究機構（）
生物系特定産業技術研究支援センタ（生研セン
ター）
大学発事業創出実用化研究開発事業（うち民間企業等支援分）
【イノベーション推進事業】 
（独）新エネルギー・産業技術総合開発機構
（）
顕在化ステージ
【産学共同シーズイノベーション化事業】 
育成ステージ
【産学共同シーズイノベーション化事業】 
一般プログラム
【独創的シーズ展開事業のうち革新的ベンチャー活用開発】 
独創モデル化
【独創的シーズ展開事業】 
限定 創薬イノベーションプログラム【独創的シーズ展開事業のうち革新的ベンチャー活用開発】 
産業技術実用化開発助成事業
【イノベーション推進事業】 
研究開発型ベンチャー技術開発助成事業
【イノベーション推進事業】 
技術革新事業 
新エネルギーベンチャー技術革新事業 
中小企業経営革新ベンチャー支援事業  （独）情報処理推進機構（）
医薬品・医療機器実用化研究支援事業  （独）医療基盤研究所（）
民間基盤技術研究促進制度 
先進技術型研究開発助成金 
通信・放送新規事業助成金 
限定
実施主体対象制度【制度が含まれる事業】 
（独）情報通信研究機構（）
（独）新エネルギー・産業技術総合開発機構
（）
（独）科学技術振興機構（）
（２）産学連携
対象とする科学
技術分野支援対象 大学等との関係
（１）ベンチャーの起業
者
大学等の研究
成果に基づくも
の
（３）中小企業、
　　ベンチャー企業等
全般
大学等の研究
成果に基づくか
問わないもの
全般

 

 対象制度の概要
 
今回事例分析対象とした  制度の一覧を、第   表、概要を第  表に示す。
第  表 対象制度の一覧（事業名称）
大学等の研究
成果に基づくも
の
全般 大学発ベンチャー創出推進【独創的シーズ展開事業】  （独）科学技術振興機構（）
大学等の成果
に基づくか問わ
ないもの
限定 ベンチャー育成枠【イノベーション創出基礎的研究推進事業のうち発展型研究】 
（独）農業・食品産業技術総合研究機構（）
生物系特定産業技術研究支援センタ（生研セン
ター）
大学発事業創出実用化研究開発事業（うち民間企業等支援分）
【イノベーション推進事業】 
（独）新エネルギー・産業技術総合開発機構
（）
顕在化ステージ
【産学共同シーズイノベーション化事業】 
育成ステージ
【産学共同シーズイノベーション化事業】 
一般プログラム
【独創的シーズ展開事業のうち革新的ベンチャー活用開発】 
独創モデル化
【独創的シーズ展開事業】 
限定 創薬イノベーションプログラム【独創的シーズ展開事業のうち革新的ベンチャー活用開発】 
産業技術実用化開発助成事業
【イノベーション推進事業】 
研究開発型ベンチャー技術開発助成事業
【イノベーション推進事業】 
技術革新事業 
新エネルギーベンチャー技術革新事業 
中小企業経営革新ベンチャー支援事業  （独）情報処理推進機構（）
医薬品・医療機器実用化研究支援事業  （独）医療基盤研究所（）
民間基盤技術研究促進制度 
先進技術型研究開発助成金 
通信・放送新規事業助成金 
限定
実施主体対象制度【制度が含まれる事業】 
（独）情報通信研究機構（）
（独）新エネルギー・産業技術総合開発機構
（）
（独）科学技術振興機構（）
（２）産学連携
対象とする科学
技術分野支援対象 大学等との関係
（１）ベンチャーの起業
者
大学等の研究
成果に基づくも
の
（３）中小企業、
　　ベンチャー企業等
全般
大学等の研究
成果に基づくか
問わないもの
全般

 

 対象制度の概要
 
今回事例分析対象とした  制度の一覧を、第  表、概要を第  表に示す。
第  表 対象制度の一覧（事業名称）
大学等の研究
成果に基づくも
の
全般 大学発ベンチャー創出推進【独創的シーズ展開事業】  （独）科学技術振興機構（）
大学等の成果
に基づくか問わ
ないもの
限定 ベンチャー育成枠【イノベーション創出基礎的研究推進事業のうち発展型研究】 
（独）農業・食品産業技術総合研究機構（）
生物系特定産業技術研究支援センタ（生研セン
ター）
大学発事業創出実用化研究開発事業（うち民間企業等支援分）
【イノベーション推進事業】 
（独）新エネルギー・産業技術総合開発機構
（）
顕在化ステージ
【産学共同シーズイノベーション化事業】 
育成ステージ
【産学共同シーズイノベーション化事業】 
一般プログラム
【独創的シーズ展開事業のうち革新的ベンチャー活用開発】 
独創モデル化
【独創的シーズ展開事業】 
限定 創薬イノベーションプログラム【独創的シーズ展開事業のうち革新的ベンチャー活用開発】 
産業技術実用化開発助成事業
【イノベーション推進事業】 
研究開発型ベンチャー技術開発助成事業
【イノベーション推進事業】 
技術革新事業 
新エネルギーベンチャー技術革新事業 
中小企業経営革新ベンチャー支援事業  （独）情報処理推進機構（）
医薬品・医療機器実用化研究支援事業  （独）医療基盤研究所（）
民間基盤技術研究促進制度 
先進技術型研究開発助成金 
通信・放送新規事業助成金 
限定
実施主体対象制度【制度が含まれる事業】 
（独）情報通信研究機構（）
（独）新エネルギー・産業技術総合開発機構
（）
（独）科学技術振興機構（）
（２）産学連携
対象とする科学
技術分野支援対象 大学等との関係
（１）ベンチャーの起業
者
大学等の研究
成果に基づくも
の
（３）中小企業、
　　ベンチャー企業等
全般
大学等の研究
成果に基づくか
問わないもの
全般

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第 2節　我が国のベンチャー企業関連研究開発支援制度の事例分析
 

 制度の現状

（）多様な支援枠組み
 今回の事例分析対象とした  制度の概要を第 －－表で見ると、ベンチャー支援制度といって
も多様な制度があることがわかる。

①支援対象：多様な設定
具体的に見ると、支援対象として大きく分けて（１）ベンチャー起業に向けた支援（ 制度）、（２）産
学連携を支援するもの（制度）、（３）中小企業、ベンチャー企業等を支援するもの（制度）がある。
大学等との関係について見ると、（２）は産学連携を対象としているため基本的にすべて大学等の成
果に基づく制度となるが、（１）や（３）は大学等の研究成果に基づく制度、基づかない制度がそれぞ
れ含まれている。
さらに科学技術分野との関係では、（１）～（３）それぞれの制度の中で科学技術分野全般を支援す
るものと、医薬品分野や情報通信分野、農林水産分野など分野を限定するものが含まれている。

②支援フェイズ：段階的競争選抜導入の動き
  「⑨支援フェイズ」は各フェイズに特化したもの、特に  支援に特化したものが多いが、比較的
新しい制度の中では を経て一定の成果のあったもののみを まで支援する、段階の支援枠
組みをとるものがある（：ｂ、、ｌ）。その他、（独）科学技術振興機構（以下、「」という）の「大学等
発ベンチャー創出推進事業」（：）は、支援に特化しているが、年度より 年間の活動実
績に基づいて継続させるのが望ましいと判断される場合に限り、引き続き支援する枠組みを導入して
いる。このように支援対象を段階的に絞り込む制度が増えてきているようである。

③補助金・委託費の別：委託費が多い
「⑤補助金・委託費の別」について見ると、委託費は 制度で、補助金は５制度となっており、企業
の費用負担が発生しない「委託」制度として実施するものが多い。第３章で見た大学等発ベンチャー
へのアンケート結果からも「金額の大きさ、補助率の高さ」が補助金等の応募にあたり重視する点とし
て挙げられており、ある制度担当者へのインタビュー結果でも、採択企業へのアンケートでは年間 
億円程度の研究開発費が「委託費」として支援してもらえる点がよいとの声が出ているとの情報もある
ことから、ベンチャー企業のニーズとしては金額が大きく、資金負担が発生しない「委託費」は研究開
発費を多く必要とする企業では好まれるようである。

④支援期間、支援額：幅広い設定で、ライフサイエンス分野向けは長期間、支援額も大きい傾向
「⑬支援期間」や「⑭ 件当たりの支援金額」は、各制度の特性によって異なっており、支援期間は
ヶ月～年、金額では年間 万円～億円までと幅広く設定されている。分野別に見ると、特に医
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 
薬品関連の支援制度（：ｈ、）は相対的に支援期間が長く（～年）、支援額も大きい（年間数千万
円～ 億円）。 の「大学等発ベンチャー創出推進事業」（：）では、特に分野を限定していない
が、「ライフサイエンス分野等では（当初の支援期間の） 年間でベンチャーの立ち上げ段階まで持っ
ていくことが難しい」との考えから、年度より最大 年間の延長が認められるようになっている。

（） 対象企業の設定（）：支援対象の広がり（企業規模、大企業との関係）
各制度での「⑩対象者」と「⑪対象の要件」を見ると、支援対象とする企業の要件は多様であるが、
基本的にはどの制度も企業規模や大企業との関係については支援対象を広く捉えたうえで、各制度
の目的に合わせて、設立年、実用化の時期や段階、大学等との関係や特許等（知的財産権）との関
係等で対象を絞り込んでいるといえる。

①企業規模（資本金、従業員数）：企業規模の上限を高く設定
企業規模の要件としては、中小企業基本法の「中小企業者」の基準、すなわち「資本金 億円以下
もしくは従業員数  人以下」（製造業の場合の基準）の基準を採用している制度がある一方、資本
金額でのみ企業規模を設定している制度が多い。後者の資本金額での設定の場合、「 億円以下」
から「 億円以下」までと制度によって条件は異なっている。実際のベンチャーの状況として第  章
の結果を見てみると、大学等発ベンチャーではライフサイエンス分野を中心に資本金  億円を超える
企業が一部、登場しているが、従業員数では  人以上の企業はない。したがって、現状でほとんど
のベンチャーは企業規模の要件には合致するといえよう。

②設立年、大企業等との関係：設立年は 年以内とし、大企業からの出資はある程度許容
一方、設立年を要件として設定している制度は、「設立 年以内」としたうえで、企業規模の要件と
合わせて設定している場合が多い。
さらに大企業との関係については言及されていない制度も多いが、基本的にはほとんどの制度に
おいて大企業から生まれるベンチャーも一定の出資比率に抑えられている限り、支援対象として認め
る方向にあるといえる。「同一の大企業からの出資比率が ％未満」と定めている制度が多いが、将
来的に ％未満まで引き下げる計画があれば当初は大企業が ％出資するベンチャーも認めて
いる制度もある。ある制度の担当者は「最初から大企業の関与のあるベンチャーもすべて排除せず、
研究開発が進展してから出資比率を引き下げていけばよいと思う」と述べている。

③新しい動き：既存企業の新規事業実施での応募も可能に
また（１）ベンチャー起業に対する支援を目的とした制度でも支援対象を広げる動きが出ている。ベ
ンチャーを立ち上げ軌道に乗せていくのは難しいとの考えから、新たにベンチャーを起こすという以
外に、（平成 ）年度より既存のベンチャーが新規に事業を実施する場合も応募できるよう枠組
みを変えるとした制度があった。

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 
（）対象企業の設定（）：支援対象の絞込み（実用化の時期・段階、特許（知的財産権）との関係、大
学等との関係等）

①実用化の時期・段階：多くの制度で要件設定（年以内に実用化、具体的な開発候補品等）
「⑪対象の要件」として、実用化については、多くの制度で何らかの要件を定めているが、将来的な
実用化の時期の目標を設定しているものが多く、特に「事業期間終了後  年以内に実用化できる計
画を有していること」という要件が多い。ただし、医薬品分野のベンチャーを支援対象にした制度（：
）では、「申請時点ですでに具体的な開発候補品が特定されていること」と、より具体的に実用化の
可能性を問う制度もある。

②特許（知的財産権）との関係、大学等との関係
特許（知的財産権）との関係については、大学等の研究成果に基づく制度では、大学等との関係と
合わせて設定していることが多く、まず大学等の研究成果に基づいた特許があり、その特許が実施可
能な状態にあることが要件となっている。一方、大学等の研究成果に基づくかどうか問わない制度で
も、事業に必要な特許が実施可能な状態にあることを要件としている制度もある。

③その他
その他、特徴的な要件としては、「株式公開を想定していること」や「 からの出資」等を受けること
が確実なこと」などの要件を定めている制度もある。

（）実用化率の向上に向けた技術経営面の支援の強化
 事例分析の結果、多くの制度で実用化率の向上に向けて技術経営面の支援を強化していることが
わかった。以下ではいくつかの特徴的な制度を紹介する。

①実施機関が雇用する専門人材を活用する仕組み
 （独）情報処理推進機構（以下、「」という）や では、事業化に関する専門的なノウハウを持
つ人材を機関で雇用し、採択企業の研究開発支援だけでなく、事業化に対してもアドバイスを行う。
 の「中小企業経営革新ベンチャー制度」：では、 が雇用するプロジェクトマネージャー
（以下、「」という）による事業化支援という点が特徴的である。 はベンチャーでの開発責任者や
個人投資家などから登用し、年度は 名の が本制度に参加している。本制度では が大
きな権限を持つ。は審査段階から積極的に関与し、自らが選定した案件（人 件程度）について
事業化できるまで責任を持って支援する。 は最終的に採択を決定する審議委員会の場で、自ら
が推薦する案件を各委員に説明する義務があり、委員会で承認されれば採択となる。は最低月に
度は採択企業と面談し、営業から開発面まで細かく指導するという。主導で事業化支援をする仕
組みについて事業担当者は「（本制度は事業化成功率が高いが、）この  を活用する方式では結
果的に事業化成功率も高くなるのではないか」と述べている。
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 
また本制度を含む の指定する制度いずれかに採択された事業者のフォローアップの事業化支
援制度として、 では法務、財務、知的財産権、マーケティング等に関する高度な専門的知識を有
する専門家に相談ができる「アドバイザーチーム制度」を用意している。
 一方、の「新エネルギーベンチャー技術革新事業」（：）や「イノベーション推進事業」（：、
、）では実用化率を向上させるべく、技術経営面の支援として採択企業への無料の専門家派遣を行
っている。支援企業は  で選抜したうえで、専門家を派遣する。 年度は「産業技術実用化
開発助成事業」（：）、「研究開発型ベンチャー技術開発助成事業」（：）では
ベンチャー企業を中心に、社程度の支援をしたという。

②提案者側に事業化ノウハウを持つ人材・機関を組み込む仕組み
 一方、（１）ベンチャー起業に向けた支援では、応募者のチームの中に事業化のノウハウを持つ人
材や機関を組み込む制度となっている。
例えば、 の「大学発ベンチャー創出推進事業」（：）では応募要件として、開発者に加えて起
業時の経営責任者となる「起業家」の参加を義務付けているが、年度からは原則、起業活動をサ
ポートする側面支援機関を含めた三者での共同申請となった。側面支援機関の参加により、この機
関の持つネットワークを通じてマーケティング支援、知財戦略策定支援、専門人材の紹介、メンタリン
グなどを行おうとする狙いがある。
生物系特定産業技術研究支援センター（以下、「生研センター」という）（：）では要件として必須
ではないが、応募時点で起業ノウハウを持つ「起業支援者」の参加を認めており、研究機関等の内部
規定に抵触しない限り、人件費の計上が認められている。


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 
 制度の課題

（） 行政改革の中での独立行政法人におけるベンチャー支援の難しさ
今回事例分析で取り上げた  制度の実施機関は、省庁ではなく、各省庁に関連する独立行政法
人である。現在、我が国では「小さくて効率的な政府」の推進を目指すべく行政改革が進んでいるが、
各組織で事業の効率化が行政改革で問われていることもあって、すぐに効果が現れにくいベンチャ
ー支援制度の中には見直しや廃止される制度もある。インタビューでも複数の制度の担当者から、行
政改革の議論の中で事業の見直しが求められ、制度の規模の縮小、廃止につながっているという指
摘があった。

①行政改革（注）について
我が国では簡素で効率的な政府を実現するために、「行政改革大綱」（ 年  月閣議決定）を
始めとし、「今後の行政改革の方針」（ 年  月  日閣議決定）及び「行政改革の重要方針」
（年月日閣議決定）を打ち出して行政改革を推進してきた。また行政改革を総合的かつ集
中的に推進していくため、年１月には内閣に行政改革推進本部が設置されている。
「行政改革大綱」では「行政組織・制度の抜本的改革」として「特殊法人等の改革」が打ち出され、
各組織の事業及び組織形態が見直され、組織の廃止や整理縮小、民営化が検討される中で、必要
な組織については独立行政法人への移行が検討された。
続く「今後の行政改革の方針」では「政府及び政府関係法人のスリム化等」のため、「独立行政法
人の組織・業務全般の見直し等」がなされ、「中期目標期間の終了時において、法人組織の廃止・統
合や民営化を含め、組織・業務全般について極力整理縮小する方向で見直す」方針が打ち出され
た。
さらに「行政改革の重要方針」では、「特別会計改革」、「独立行政法人の見直し」を含む  つの重
要課題を掲げ、「独立行政法人の見直し」については中期目標終了期間の終了に伴い組織の統廃
合が改めて検討されている。

②独立行政法人の中期目標の設定の義務化
「独立行政法人通則法」（ 年施行）によると、独立行政法人は、主務大臣が定めた  年以上 
年以下の期間で達成すべき中期目標に対して、それを達成するための中期計画を策定し、公表する
義務がある。さらに中期目標の期間の終了時において、中期目標の達成状況を踏まえて業務の継続
の必要性が検討されることになっている。
 年の「行政改革大綱」により特殊法人等の廃止に合わせて独立行政法人が設立されることに
なり、年 月には「独立行政法人の中期目標等の策定指針」が取りまとめられた。
この指針の中で「中期目標及び中期計画において設定される法人の達成すべき目標については、
 
（注）行政改革推進本部「独立行政法人の整理合理化計画」（年 月 日閣議決定）を基に作成
（）。
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 
それが毎年度の業績評価の尺度となり、その業績評価が組織・事業の毎年度の見直しや中期目標の
期間の終了時の改廃に反映されるものであることから、どのような目標設定を行うかが独立行政法人
制度において重要な鍵を握ると考えられる。」と明記されている。
またこの指針では「業務運営の効率化に関する事項」の中で「効率化の効果として、基本的に、数
値目標を提示することが必要である。」と数値目標の提示の必要性が示されている。
「独立行政法人の見直し」に向けた行政改革により、各独立行政法人では特に業務の効率化とそ
のための数値目標の導入が進んでいるが、事例分析でも、各制度で目標とする実用化の時期や事
業化率を設定するとともに、その後の達成状況の把握に努めている状況がうかがえた。
ある制度担当者は、「組織が独立行政法人化してから成果の数値目標が課されたことにより、制度
の事前審査で技術的な高低ではなく、『事業化できるか』という視点を重視するようになってきた」と述
べており、インタビュー調査を通じて制度全般的にも近年は新規性よりも事業化や実用化の可能性を
高めることに比重を置いて制度を運営するようになっていることが確認できた。

③特別会計改革
「行政改革の重要方針」では重要課題として「特別会計改革」も挙げられており、この方針の中で特
別会計の見直し、統廃合が検討されている。
今回の事例分析の中では（独）医薬基盤研究所（以下、「」という）の「医薬品・医療機器実用
化研究支援事業」（）、（独）情報通信研究機構（以下、「」という）「民間基盤技術研究促進
制度」（：）は「産業投資特別会計」で運営されていることから、この 制度は「独立行政法人の見直
し」に加え、「特別会計改革」の影響も受け、特に事業の効率性、収益性が問われており、制度の運
営が特に難しくなっていることがわかった。

④産業投資特別会計とは（注）：沿革、役割、今後の方向性
産業投資特別会計（以下、「産業投資」という）とは、産業の開発及び貿易の振興のために、財政投
融資計画の一環として行う投資で  年に経済の再建、産業の開発及び貿易の振興を目的として
設置された。投資の仕組みは、過去の投資果実である株式配当金や国庫納付金などを再投資に回
して、直接的な租税負担を極力伴わずに資金供給するものである。
また産業投資は、性質として通常の補助金等とは異なり、収益を還元する必要のある資金である。
役割としては、「政策的必要性が高くリターンが長期的に期待できるものの、リスクが高く民間だけで
は十分に資金が供給されない事業に対してリスクマネーを供給するもの」とされている。
 「行政改革推進法」（年 月 日施行）により、特別会計は統廃合されることとなり、年（平
成 ）度より産業投資は財政融資資金（「財政投融資特別会計」）へと移管されることとなった。 なお
今後この資金の今後の在り方としては、「研究開発ベンチャー」支援の必要性が指摘されており、新し
い枠組みでのベンチャー支援が検討されている。
 
（注）財務省「今後の産業投資の在り方について」（案）（年 月財政投融資に関する基本問題検討会第 回産業投資ワーキング
チーム資料１）及び財務省「特別会計のはなし」（年 月）を基に作成
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 

⑤独立行政法人の整理合理化計画（注）
年  月  日に閣議決定された「独立行政法人の整理合理化計画」では、各独立行政法人
の事務・事業及び組織について（１）事務・事業の見直し等、（２）法人の廃止・民営化等、（３）統合・他
機関、地方への移管、（４）非公務員化の点から整理合理化を検討され、指摘事項が法人別に整理さ
れている。特にベンチャー企業関連の事業は（１）事務・事業の見直し等の中で検討され見直しが求
められている。
今回調査対象とした 制度のうち、第 表に示した 制度は当計画の中で事業名称とともに
見直し、もしくは終了の予定が明記されている。
 第  表を見ると整理合理化計画の指摘を受け、 の「中小企業経営革新ベンチャー支援事
業」は 年度で終了予定である。
また産業投資を原資として運営している「医薬品・医療機器実用化研究支援事業」（：）と「民間
基盤技術研究促進制度」（：）は、特別会計改革の影響も受けて整理合理化の対象として議論さ
れている。
「医薬品・医療機器実用化研究支援事業」は欠損金を生じさせないために事業手法の変更等を検
討するよう指摘を受けたことにより、「 年度新規採択において足切点を強化するなどの事業手法
の改善を実施」している。制度の担当者は「医薬品・医療機器実用化研究支援事業」は、「利用企業
にも好評を得ている制度ではあるものの、委託事業として資金を企業に出した段階で欠損金が出てし
まうため、「欠損金を生じさせないように」という整理合理化計画に従うために、 年度はやむを得
ず新規の募集を休止する」こととなったと述べている。
「民間基盤技術研究促進制度」についても、指摘に従い、「欠損金の改善が見られるまでは新規採
択を抑制し、廃止を含めた検討を行い」つつ、現段階では「制度の小規模化」、「収益性を向上させる
ための評価基準の見直し」を行っている。
さらにインタビューによって、行政改革の影響により、「医薬品・医療機器実用化研究支援事業」、
「民間基盤技術研究促進制度」では、事前審査において収益性や事業化の評価を重視する動きが
特に強まっていることがわかった。しかしながら、応募の段階で設定しているこれら基準を満たす企業
は少なく、結果的に採択件数も少なくなっているというコメントが得られた。
 
（注）行政改革推進本部「独立行政法人の整理合理化計画」（年 月 日閣議決定）を基に作成
（）。

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 
第 表 独立行政法人の整理合理化計画の指摘と措置状況 －抜粋－
事業名 法人名 整理合理化計画の指摘と措置状況
平成 （）年度で終了するものとする。中小企業経営革
新ベンチャー支
援事業
（独）情報処理推
進機構（） ⇒措置：平成 年度で終了する予定。
欠損金を生じさせないよう、事業手法の変更等について
検討を行う。
医薬品・医療機器
実用化研究支援
事業
（独）医薬基盤研
究所（）
⇒平成 （）年度新規採択において足切点を強化
するなどの事業手法の改善を実施した。また事業のあり
方については、平成年度（年度）以降は、新たに
設立が予定されている助成機関（イノベーション創造機構
（仮））を通じた支援も視野に入れて検討することとし、平
成 （）年度中に結論を得る。
繰越欠損金の改善が見られるまでは新規採択を抑制し、
次期中期計画で終了までに廃止を含めた検討を行う。
民間基盤技術研
究促進制度
（独）情報通信研
究機構（）
⇒・平成 （）年度からこれまでの一般型とベンチャ
ー型を一本化し、制度の小規模化を図るとともに収益性
を向上させるための評価基準の見直しを行ったところ。
・繰越欠損金の改善が見られるまでの間は新規採択を抑
制しつつ、次期中期目標期間終了時までに、廃止を含め
た検討を行う。
注：「医薬品・医療機器実用化研究支援事業」の整理合理化計画の措置状況にある「イノベーション創造機構（仮）」とは、現在の「株
式会社産業技術革新機構」を指す。
出典：行政改革推進本部事務局 独立行政法人の整理合理化計画「独立行政法人整理合理化計画の進捗状況（平成 年 月
末時点）」のうち（）、経済産業省、厚生労働省、総務省関
連の「各独立行政法人について講ずべき措置」を基に作成。

（） 収益性の確保：売上納付・収益納付の設定
①売上納付・収益納付の設定方法（期間、仕組み等）
事例分析対象として取り上げた 制度のうち 制度は、制度を通じて売上や収益が上がった場合、
事業者に売上、収益の納付を企業に求めている。納付の期間の設定は様々で事業中から納付義務
が発生するものもあるが、多くは事業終了後に義務が発生し、納付を求める期間は事業終了後  年
から  年間までと幅広い。 の「医薬品・医療機器実用化研究支援事業」（：）は、支援対象
の医薬品分野が事業化までに時間がかかることもあってか、納付期間は事業期間終了の翌年度から
年間（最大 年間まで延長）と長く設定されている。
また納付の仕組み、設定方法も各法人によって異なり、計算式等を公開している制度もあれば、
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 
「相当な収益」が生じたと認めた場合とし計算式等を公開していない制度もある。
例えば  の「民間基盤技術研究促進制度」（：）の場合は、売上納付制度であっても、売上
高に、当該制度の成果として生まれた製品での収益率（提案者による申告）や寄与度等を掛ける計
算式となっており、収益性も考慮したうえで売上納付を求める仕組みとなっている。また生研センター
の「イノベーション創出基礎的研究推進事業」（：ｂ）の収益納付では、収益から知的財産権に係る
出願費や登録料を差し引いたものに寄与度等を掛ける計算式となっており、特許費用等を考慮した
設定方法となっている。
また の「独創的シーズ展開事業」では、売上納付制度を採用しているが、一般企業向けの制度
（「委託開発」（事例分析対象外））に比べて、ベンチャー企業向けの制度（「革新的ベンチャー活用開
発」の「一般プログラム」及び「創薬イノベーションプログラム」（：、））は、設定条件を緩く設定して
いる。この事業では一般企業向けの制度では、開発が成功した場合は開発費の全額を返済する義
務があり、不成功の場合でも  が支出した開発費の ％を返済する義務があるが、ベンチャー企
業向けの制度では委託に伴う開発により、売上が生じた場合に限り、売上高に応じた実施料として、
売上の５％を企業は に支払う義務が発生する。

②売上納付・収益納付の実情－１：制度担当者の意見
各制度で独自に売上や収益納付の仕組みを開発し、導入しているものの、納付に至る事例はまだ
少ないことがわかった。事例分析の結果、 の「イノベーション推進事業」の中の「産業実用化開
発助成事業」、「研究開発型ベンチャー技術開発助成事業」（：、）では、すでに収益納付の事例
が出ていることがインタビューで確認できたが、全般的にはベンチャー企業から実際に納付があった
ケースは少なく、ベンチャー支援制度の中で売上や収益の納付を求めるという点で運営の難しさが伺
えた。事実、複数の制度の担当者から納付制度を組み込んだ支援が困難であるとの指摘があった。
特に産業投資により運営している制度については、売上納付、収益納付により制度での欠損金を
埋めるだけのリターンが期待されていることから、制度上、事前審査では特に収益性が重視される。
制度担当者は、「納付制度はベンチャーが対象であると難しく、事前評価の時点で財務面や収益性
を厳しく見なければならない」と述べ、実際にこの制度では審査を経て採択に至る案件も少なくなって
おり、予算枠に達しない状況になっているという。
また別の担当者からは支援する技術分野の研究開発の特性として、民間企業で収益を独占的に
確保するというよりも公益性が優先されるため、納付制度を組み込んだ民間企業支援は馴染みにくい
のではないかとの意見があった。

③売上納付・収益納付の実情－２：ベンチャーの意見
第  章で見たように大学等発ベンチャー側から見ても、売上や収益納付に対して抵抗感を感じて
いるとの意見があった。具体的には「売上納付や収益納付はできればない方が助かる」、「研究開発
の成果がすぐに製品化され、売上に結びつくものではないので、経営に対する資金的なダメージが
ある。資金的余裕がないベンチャー企業はどこも大変なのではないか」との声があり、ベンチャー企業
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 
では通常実用化できても、売上や収益の確保までには時間がかかるため、売上や収益の納付制度
にプレッシャーを感じる企業が多いものと思われる。

（） 「府省共通研究開発管理システム」（）の導入に係る課題注）
①背景
「府省共通研究開発管理システム」（略称：）とは、競争的資金制度を中心として研究開発管
理に係る一連のプロセス（応募受付→審査→採択→採択課題管理→成果報告等）をオンライン化す
る府省横断的なシステムで、年 月より各府省で順次運用が開始されている。
 は  年に策定された「電子政府構築計画」に基づいて、行政運営の簡素化・効率化・合
理化を推進するため、文部科学省が担当となって研究開発管理業務の業務・システム最適化計画を
策定することで、整備を進めてきた。
第 期科学技術基本計画や「平成 年度の科学技術に関する予算等の資源配分の方針」（
年 月 日総合科学技術会議）等においても、研究資金制度間の情報共有、研究者情報の管理な
どを行うことにより、不合理な重複の排除や過度の集中を避けるとともに、業務の効率化を図るため、
本システムの構築が求められている。
 
②概要（対象事業・機能・効果）
は競争的資金の全てを対象とし、の機能としては次の 項目がある。

（１）研究開発管理に係る書類のオンライン電子化
（２）研究者への研究者番号発行と一意性の確保
（３）採択前の不合理な重複、過度の集中の排除の支援
（４）総合科学技術会議（）への情報提供
（５）研究成果の公表窓口の整備

オンライン応募による  の効果としては、の  では事業の運営機関や応募する研究
者、研究者が所属する研究機関に対して次のような効果があると説明されている。
事業運営機関に対する効果としては、効果的な審査・採択手続きが可能になり、①課題管理の負
荷が軽減すること、②不合理な重複、過度の集中の排除のための支援が受けられること、が挙げられ
ている。
 また研究者に対する効果としては、オンライン化によって、手続きが迅速化・効率化することが挙げ
られている。さらに研究機関に対する効果としては、自機関に所属する研究者の研究活動の応募採
択状況を本システムで把握できるようになることが挙げられている。
以上から は研究者の競争的資金の管理を念頭において作られたシステムといえる。

 
注）府省共通研究開発管理システム（）（ ）を基に作成
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 
③インタビュー結果からみる課題
今回事例分析の対象とした 制度のうち、制度で （平成 ）年度あるいは （平成 ）
年度より によるオンライン応募を導入している。そのうち 制度は申請者に対して のオ
ンライン申請に加えて、郵送や持込みなどの形で申請書類の提出を求めている。生研センターの「イ
ノベーション創出基礎的研究推事業のうち発展型研究のうちベンチャー育成枠」（：ｂ）のみ、
のオンライン申請のみで応募を受け付けている。

不慣れな応募者への対応：応募の仕方がわからない、登録手続きが間に合わない
 のオンライン申請を導入している制度の多くで、応募者に対する対応で混乱が起きているこ
とが確認できた。
での申請には事前登録が必要で、この登録が通常で週間程度の期間を要するが、混雑時
にはそれ以上の期間がかかるため、申請が間に合わない企業が複数出てきており、複数の制度担当
者は特別措置として、郵送や持込みのみで申請を受け付けるなどして対応していた。
に関する問い合わせは、各制度の運営者に問い合わせることのないよう、専用のヘルプデス
クが設けられている。しかしながら、実際には制度の運営者への問い合わせも多く、ある制度では「問
い合わせのほとんどが  に関するものであった」との指摘があった。 での応募について各
制度で十分な告知をしていても、申請に至る手続きが複雑なためか、申請の際には混乱が生じてい
た。特に民間企業の申請者には が「十分浸透していない」印象があるという。
先に述べたように  を導入しているほとんどの制度では、現状では  の電子申請に加え
て郵送や持込みで申請書類や  の提出を求めており、このことが申請者にとって「二度手間
になり、負担が大きいのではないか」という意見があった。

企業向けの制度に合致しにくい申請フォーマット
研究者の競争的資金の管理を念頭においてのシステムは作られているため、制度の担当者
から見て、申請フォーマットが大学等に所属する研究者向きで法人を対象とする制度にはそぐわず
「使い勝手が悪い」という指摘が複数あった。
 は「採択前の不合理な競争的資金の重複、過度の集中の排除の支援」のために、研究者
ごとに番号を付し、これまでに研究者がどのような事業に応募、採択されているかを事業運用機関が
確認できるようになっている。
しかしながら、インタビューによると「 では個人単位で申請課題の重複確認はできるが、法人
単位での確認ができない」という指摘があった。企業所属の研究者は、特定の研究テーマを長期間
担当することは少なく定期的に担当が変わるため、の現行システムでは企業の応募、採択課題
を継続的にフォローするのは難しいのではないかという意見があった。この意見を述べている機関で
は、民間企業の応募にも合致するように現行の  のシステムに対して改正要望を行っているとこ
ろだという。

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 
（） 応募者の減少
 支援対象や大学等との関係、科学技術分野に関らず、事例分析対象とした多くの制度で近年応募
者が減少しており、各担当者はこれを特に課題として認識していることがわかった。

①応募者数の減少の要因と対応
インタビューでは応募者数の減少の要因として、「ベンチャー起業環境の悪化」、「（新規制度の導
入や制度の変更に関する） の不足」、「 の導入が要因のひとつとなっているかもしれない」、
「不況により企業の研究開発投資意欲が落ちているのではないか」といった意見があった。
大学等の研究成果に基づいて応募可能な制度では、大学に対して実施したヒアリングの中で「大
学内でこれまで蓄積してきた産学連携の研究課題が尽きてきて、持ち球が少なくなってきた」との意
見も出ている。
さらに前述したように、行政改革により事前評価で収益性や事業化を重視して採択する必要性が
強まったことにより、採択件数を絞り込む動きが出ている。ある制度は「（事前審査で）事業化のハード
ルを挙げており、多少研究内容がよくても事業化の点数をクリアしないと採択しない」状況となっており、
結果として「近年よい案件が少なくなってきた」と担当者は述べている。
こうした応募者の減少に対して、各制度は「 の強化」、「募集期間の延長」、大学と企業との共同
申請を前提にした制度では「産学連携のマッチングの機会の増加」などの方法で対応している。

②応募者数が増加している制度：「中小企業経営革新ベンチャー支援事業」の例
応募者が減少する制度が多い中で、応募者数が増えている制度もあった。そのひとつが の「中
小企業経営革新ベンチャー支援事業」で、前身の「中小  ベンチャー支援事業」（～ 年度）
の支援の仕組みを引き継ぎ、 年度からは支援対象とする分野を特に「 型」（  
：ソフトウェアをサービスとして提供する形態）に限定して実施している。本制度は経済産業省
の「 活用基盤整備事業」（～ 年度）で構築しているプラットホームに乗せるソフトウェアの
開発を目的としているため、分野を限定することとなったという。
制度の担当者の意識としては分野を限定し、名称変更したことにより応募件数は減るのではないか
と懸念していたものの、年度の応募数は件となり、年度までの前身事業（毎年の応募数
は ～件程度）に比べて、倍ほど増加した。
応募者数が増加した要因として、担当者は「前身事業を通じて成功した企業が活躍していること」、
「パンフレットの作成や展示会の出展費用等の事業化にも資金が使えること」などが「口コミで広がっ
ているのではないか」、また「応募者のテーマが自然とパッケージソフトウェアからサービス型に移行す
る状況があり、型に限定して公募しても障害とならなかったのではないか」と述べている。 また「．
制度の現状」で述べたようなプロジェクトマネジャーによる事業化支援や、「 活用基盤整備事業」
と連動する制度の特性により、実用化の道筋が見えやすいことから、応募者が増えたとも考えられる。
しかしながら、前述のように、本制度は独立行政法人の整理合理化計画に基づいて、 年度に
廃止されることが決まっている。そのため、応募件数が増えたものの、 年度時点でも予算は縮小
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 
されていることから、採択件数は例年の半分程度の  件となっている。このようにユニークな支援枠組
みでベンチャー企業に人気がある制度であっても、行政改革により効率性等が重視される中では運
営が難しくなっているという現状がある。


 新しい動き

（） 国等の調達と連動した段階的競争選抜方式の導入：「技術革新事業」
第 章の「第 節日米英 制度の概要」で見たように、米国や英国では調達制度と連動した段
階的競争選抜方式という枠組みを取り入れて 制度を運用している。
我が国の  制度の中にも、前述のように  から  へと段階的に競争選抜する方式を取り
入れる制度は一部見られるものの、ベンチャー企業、中小企業の調達と段階的競争選抜方式を連動
させたものはこれまでなかった。
しかしながら、（平成 ）年度よりで「技術革新事業」が創設され、我が国でも米英
制度と同様な国等の調達と連動した段階的競争選抜方式が開始されることとなった。

①事業概要
「 技術革新事業」制度とは公的機関のニーズ等を踏まえて、設定した技術開発課題について、
ベンチャー企業、中小企業へ委託することにより、、 で段階的に競争選抜していく制度であ
る。本制度では 事業終了後 年間以内の実用化を目指している。原則的には の実施結果
を評価したうえで へ移行していく制度であるが、初年度は の 課題に加えて、からの 
課題も加え計 課題募集している。初年度の予算総額は約 億円であった。
支援期間と金額は、は  ヶ月程度、件当たり 万円程度、は１年間程度、件当たり
万円程度）となっている。
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 

②事業創設の経緯
「技術革新事業」は名前の通り米国の 制度を参考に創設されている。
「経済財政改革の基本方針 」（年 月 日閣議決定）において掲げられた「成長可能性拡
大戦略」を進めるための「政策イノベーション」の手段のひとつに「 制度の革新」が明示されてい
る。基本方針によれば、今後「 技術革新事業」の他にも、順次同様な調達制度と競争選抜方式
を連動させた制度が導入されていく見込みである。基本方針の該当箇所は以下の通りである。

経済財政改革の基本方針 （年 月 日閣議決定）－抜粋－
Ⅲ成長可能性拡大戦略
【具体的手段】
（１）政策イノベーション
①最先端分野への政策支援（ＳＢＩＲ制度）の革新
・ 革新的でリスクの高い研究開発を行うベンチャー企業等を対象とする段階ごとの質の高い競争選
抜による新しい制度を平成 年度から順次導入する。各府省においてなされた資源配分の適
正さや選抜の妥当性については総合科学技術会議等において政府横断的な事後評価を行う。
・ 政府調達における情報開示、申請手続の簡素化等の徹底を図る。

上述の「経済財政改革の基本方針 」に基づいて、 年夏以降、 で本格的な制度設
計が開始され、年度から正式に「技術革新事業」として事業が始動した。担当者へのインタ
ビューによれば、制度設計の際には、、、などでの調達と連動した米国 制度をモ
デルとしたが、段階選抜制度については  で「 技術革新事業」より  年早くより開始されて
いた「新エネルギーベンチャー技術革新制度」も参考としたという。

③事業の狙い
「 技術革新事業」の最大の特徴は「政府調達」にある。ベンチャー企業は製品化しても信用力
がないために販売先を確保しにくいという問題があるが、本制度の狙いは政府調達によって中小企
業やベンチャー企業の直接的な販路開拓に貢献するとともに、政府が最初の顧客になることにより企
業の信用力獲得につなげ、新たな販路の開拓や事業化を促進するきっかけを提供しようとするもので
ある。
我が国においては中小企業からの調達は一定水準を確保しているものの、ベンチャー企業からの
調達は進んでいないことから、経済産業省を中心に 年 月から研究会を立ち上げ、ベンチャー
企業からの公的調達の促進について検討されてきた（経済産業省「ベンチャー企業からの公的調達
の促進に向けた研究会」報告書 年  月）。本報告書によれば、公的機関によるベンチャー企業
からの調達が進まない理由として「ベンチャー企業に関する情報の不足」、や「営業体制の不安」、
「ベンチャー企業の提供する商品と公的機関の調達ニーズが一致しないこと」などが挙げられている。
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 

④課題設定の方法
 「技術革新事業」の課題は、中小企業庁の協力の下、各省庁に中小企業、ベンチャー企業より
調達可能な課題の原案を募ったうえで、内で案を絞込み、正式な公募課題として設定している。
課題としては、金額が大きいものや大企業でしかできないものは排除し、「産業として広がりが期待で
きるもの」を設定するように努めているという。
年度に公募されている課題を分野別に見ると、「宇宙技術分野」から、で各 件、「バ
イオテクノロジー・医療技術分野」、「ナノテクノロジー・材料技術分野」、「機械システム技術分野」から
は が 件ずつで、計 件の課題が設定されている。公募要領には、米国の 制度の委託課
題と同様に、個別課題別に数値化された達成目標や詳細な用途説明が明記されており、調達ニーズ
が明確である。インタビューによれば、年度は課題設定の仕方が難しく 、 ヶ月の時間を要した
という。

⑤追加的な技術経営面の支援
「 技術革新事業」でも、前述したような技術経営面の支援を強化する仕組みが設けられている。
本制度では  段階以降の支援として（独）中小企業基盤整備機構によるハンズオンによる事業化
支援を組み込んでおり、委託先に資金調達や取引先のマッチングの機会を提供し、販路開拓をサポ
ートしていく仕組みとなっている。

⑥制度の課題：応募者数の増加
「 技術革新事業」は  年度から開始された制度でまだ企業に十分認知されていないため
か、応募数がまだ多くない。初年度の応募、採択状況を見ると、、あわせて 件の応募に対
して採択件数は 件である。
本制度の支援枠組みは各省庁のニーズに合致する詳細な課題を設定したうえで、まずの案件
を広くとり、そこから へ移行する際に１、件程度に絞り込むものである。しかしながら、年度
は で公募した５課題のうち、課題のみ 件の採択があるが、４課題は採択件数が 件もしくは 
件で、 に移行する際に競争的に選抜できるだけの案件を採択できていない。そのため現状では
事業の特徴でもある  から へ絞り込む競争選抜方式をうまく機能させることが難しいと思われ
る。したがって、競争選抜方式を十分に機能させられるだけの採択件数を確保するために、まずは応
募件数をいかに増やしていくかが課題である思われる。

（） 株式会社産業革新機構
 前述したように、特別会計は統廃合されることとなり、（平成 ）年度より産業投資は財政融資
資金（「財政投融資特別会計」）へと移管され、この資金を原資として「研究開発ベンチャー」へのリス
クマネーの供給の必要性を議論されその方法について検討されてきた。 
その結果、経済産業省がリスクマネーをベンチャーに供給する組織として、 年の時限付組織とし
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 
て株式会社型の「産業革新機構」の設置することとなった（注）。この組織では、国で支援基準は定める
が、運営は民間人材を集め民間ノウハウを最大限活用して企業等への効率的な投資を行う予定であ
る。機構の下に投資事業組合を設置し、機構からの直接出資の 億円に加えて民間出資も受け入
れる。
投資対象としては、環境エネルギー分野や医薬分野等の成長性が期待できる分野を中心に捉え、
有望なベンチャーを始めとし、大企業やベンチャー企業、大学等に分散し有効に活用されていない
技術・事業を集約化して立ち上げる事業等を検討している。

（） 研究成果最適展開支援事業（）
  では、（平成 ）年度よりこれまで「実施してきた産学共同シーズイノベーション化事業」
（：、）、「独創的シーズ展開事業」（：、、、）を廃止して、この つのプログラムを発展的に再
編した「研究成果最適展開支援事業（：
）」を創設することとなった。
 本事業は、大学等の有望な研究成果の事業化を目指した研究開発を競争的に推進する支援プロ
グラムで、大学と起業のマッチング段階から、企業との本格的な共同研究開発、大学発ベンチャー創
出に至るまで、課題ごとに最適な研究開発を設定しながら、効果的・効率的に研究開発を支援する。
本事業の特徴としては、「可能性発掘（ 支援）」、「起業挑戦」、「ハイリスク挑戦」、「シーズ育成」、
「実用化挑戦」（「起業挑戦」～「実用化挑戦」は本格研究支援）と、研究開発のリスク、フェイズに合わ
せて複数のタイプを設定したうえで、①公募窓口を一元化し、②複数の支援タイプを組み合わせて長
期の研究開発をシームレスに支援できる体制を整えたこと、また③外部有識者や によって開発方
針や開発資金・期間を考慮して研究開発計画の最適化を図る点にある。
本事業では課題の評価にあたって、ステージゲート評価方式を取り入れている。継続課題につい
ては支援タイプが切り替わるタイミングで、ステージゲートを設けて支援継続の是非について達成度
等を基に評価し、新規申請課題と比較して最終的な評価を決定する。

（） 国際化への対応
 そのほか新しい動きとして、ベンチャー企業関連研究開発支援において、国際化を意識し、海外展
開を目指す案件を優遇する制度が登場するようになっている。
例えば、の「通信・放送新規事業」（：）では、（平成 ）年度より海外市場の開拓を行
う場合に限って採択額を通常の 万円から 万円まで引き上げる特別措置をとっている。これ
は総務省の「 国際競争力強化プログラム」（ 年  月）において「グローバル・ベンチャー企業
創出の支援」が掲げられ、「国際市場でも通用しうる ベンチャー企業の海外進出を促進する」との
方針が明示されたことによる。
そのほか、の「イノベーション推進事業のうち大学発事業創出実用化研究開発事業」（：）
 
（注）経済産業省「我が国における産業活動の革新等を図るための産業活力再生特別措置法等の一部を改正する法案等のポイント」
（年 月）
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では、（平成 ）年度公募より海外を含めた外部イノベーション資源の取り込みが重要との観点
から、「国際共同研究体制」について事前審査で加点することとなった。「国際共同研究体制」とは、
「海外の公的資金の支援を受けている、あるいは受けようとしている海外の研究機関との研究連携が
ある場合」を指す。

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第 節 

 背景、目的
制度は年に米国で導入されたが、背景には米国での国際競争力の低下があった。
年代に日本企業が自動車や半導体分野で世界的に競争力を持つようになる中で、米国では産業競
争力が低下しており、研究成果を事業化できない点が問題点となっていた。こうした状況下で中小企
業を活用して、国の研究開発ニーズを効果的に満たすべく制度を開始することとなった。
米国では中小企業を雇用、新規市場の創出、それに伴う技術革新、経済成長を支える存在として
重要視し（注１）、を中小企業の能力を最大限に活用しながら、中小企業の技術開発、事業化を支
援する制度として位置づけている。つまり、はイノベーション・エコシステムを実現する手段として
米国では捉えられている。がインセンティブとなって中小企業、ベンチャー企業のみならず、金
融市場、大学の研究室等のプレーヤーが結びついて、効率的にシナジー効果を生みイノベーション
が誘発されると期待されている。
の目的としては、（１）技術革新の促進、（）連邦政府機関による中小企業を通じた研究開発
の支援、（３）連邦政府の研究開発ニーズを満たすよう中小企業を活用すること、などが挙げられてい
る（注２）。目的からも明らかなように、米国では中小企業を支援対象として捉えているだけでなく、
国の研究開発を推進する担い手、サプライヤーとして位置づけている。
によれば、米国のアーリーステージの技術開発の資金源として、
連邦政府の投入額は約～％を占め、そのうち、は約％を占める非常に大きな資金源とな
っている。

 参加省庁と実施状況
第節で見たように米国は段階の競争選抜制度といった共通の支援枠組みのもと、一定予
算額を持つの省庁が参加しているが、運用は各機関の規模やニーズに応じて柔軟に展開されて
いる。運用の仕方は特に政府調達を意図しているかどうかで大きく異なっている。
第図表の①の表によると、参加省庁の中で委託費（）を主とするのは省庁（、
、、、、）、補助金（）を主とするのは省庁（（含む）、、
、、）と省庁は分されている。
また②で省庁別の拠出状況を確認すると、委託費で制度を実施する（国防総省：
）の機関での拠出が％と圧倒的に多く、続いて補助金で制度を実施する（保健
福祉省：）が％と続く。この両機関のの拠出額は
全体の％となっている。やのような大規模な予算を持つ機関では、省庁で一律にプログ
 
（注１）中小企業局（）の調査によれば、中小企業による経済効果として、①米国では中小企業が過去 年間に ～％の新規純
増雇用を創出していること、②科学技術に従事する米国の労働力の ％は中小企業が雇用していること、③中小企業に勤務する科
学者や技術者は、大企業に勤務する者と比較して特許取得数が 倍あり、品質も高く被引用数は 倍となること、が報告されている
（
）。
（注２）このほか「マイノリティーや身体障害者の技術革新への参加の奨励及び促進」も目的として掲げられている。
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ラムを運営するのではなく、複数の関連機関で独自の制度を運営している。ではや
等の関連機関で、ではの機関やセンターで運営している。

第 図表 米国 への各省庁の参加状況
その他


（）
＄




（）
＄
＄百万
億円
資金種別





教育省） 
（国土安全保障省） 
（農務省 
（環境保護庁）
商務省）
（運輸省）
（航空宇宙局）
（国立科学財団
その他

機関名
国防総省）
保健福祉省）国立衛生研究所含む
（エネルギー省）
②各省庁の拠出額（実績値）（年度）①各省庁のの資金種別年度）－委託費（）・補助金（）
注：①は年度の拠出額順（②と同じ）とした。
出典：
①各省庁の を基に作成。
②（） （）を用いて独自
に集計（年月時点）。

なおは各実施機関に実質的な運用は委ねられているが、（中小企業局：
）が全省庁のをコーディネートし、運営を管理している。では各省庁のの
情報を収集したうえで、年に度公募前の通知（）をするほか、の
採択企業や進捗状況を報告するデータベース””を運用している。
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 による の外部評価（注１）

以下では 年より米国学術研究会議（ ：  ）が中心となって実施
している のフォローアップの調査結果を基に の利点や取組み状況を説明する。
米国の が 年に発足してから 年を迎えるにあたり、連邦議会が に対して本制度
の外部評価を要請したことにより、 年から  や各実施機関が採択企業のフォローアップ調査
を定期的に実施している。では各機関の プログラムの評価報告書を補完した調査を実施し
ている。
では次の 点に焦点を当てて、について調査している。第一に の本来の目的（（１）
技術革新の促進、（）連邦政府機関による中小企業を通じた研究開発の支援、（３）連邦政府の研究
開発ニーズを満たすよう中小企業を活用すること等）が達成されているか、第二に各制度が実施機関
で効率的に運営されているか、である。
調査対象は、（国防総省）、（主に （国立衛生研究所））、エネルギー省（）、航空
宇宙局（）、全米科学財団（）とし、これら機関の への拠出額は 年で 全体の
％以上を占めている。

（）利点
調査では上述した の目的を著しく達成していることが明らかになっているが、以下では
ベンチャー企業の立場での利点、政府の立場での利点をそれぞれ示す。

①ベンチャー企業にとっての利点
米国のベンチャー企業にとっての利点としては、①は利用者にとっても資金の返済の必
要がないこと、がまず挙げられる。返済義務がないことは、融資や投資とは異なり経営が圧迫されない
ことを意味する。そもそもは採択企業には納税以外に資金の返還義務はない。
また②制度を通じて獲得した知的財産権は利用者に帰属させることができ、特許使用料の支払い
義務はないため、を通じて新たな契約を結ぶ可能性も広がる。なお第節で見たように、知的財
産権を利用者に帰属させられる点は、日本版でもすでに導入されている。
さらに最大の効果は、③技術的な信用力を保証されることで、その後の資金調達（州政府のプログ
ラム、エンジェル投資家等）や企業や大学との共同研究の可能性が高まることである。に採択さ
れることで、当該技術の品質や市場可能性について「お墨つき」を得ることができる。
最後に④複雑な政府調達の手続きに慣れつつ、実際に調達に結びつくこと、が利点として挙げら
れる。政府調達の手続き、契約は複雑であり、多くのベンチャー企業は不慣れで不利な立場にある。
に採択された企業は、から派生した技術や製品開発についてヶ所で一元的に委託契約を
結ぶことができ、政府調達の手続きに慣れながら調達システムに参加できる。
 
（注１）に基づいている。
注）
 
（ ）  に基づいている。
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
②政府にとっての利点
は多様な連邦政府の研究開発のミッションに応じるものとなっている。政府にとってのの
具体的な利点としては、①将来性のあるアイデアを低コストで技術審査でき、場合によっては調達に
至る前に解決でき、経費を削減できること、が挙げられる。場合によっては、フェイズⅠやフェイズⅡの
段階で解決策が見出せることもあり、追加的な研究や製品を必要としない場合もある。下記にの
（海軍）の採択案件の例を示す。

機の課への挑戦海軍無人飛行機の例

 年自己資金で設立した  （）は、現在では自社の先進技術を
活用し、多様な産業向けの商品を製造している。これまでや 、、等の プロ
グラムに参加してきた。現在 は、小型無人航空機）の開発と商品化に積極的に
取り組んでいるが、これは の支援によって開発が進んだものである。
  の代表者が  年に海軍研究事務所（）のプログラム担当者とプロジェクトについて
  で会議をしているとき、海軍の  プログラム担当者との会議の機会に恵まれ、海
軍担当者が小型  無人飛行機（）に興味を示した。当時  は、海軍の水中音波によ
るダメージを避けてハワイ沖でホエールウォッチングするための低コストの新  に対する開発資金
の提供を約束した。しかし、 が開発されると、戦場での監視技術にも適用できることが判明し、海
軍は の改良に対して追加資金を提供することにした。

ケーススタディ現のに対する解決案の提供

 は、大時化の時の波の衝撃を緩和する方法を訓練して船舶運転の安全性を高める、
海軍向けのインストラクション・システムを設計した。また、このシステムは、学習時間が少なくても画期
的な学習環境を創り上げスキル向上を図ることができる。プロジェクトのフェイズⅠでは、訓練モジュー
ルを開発し、フェイズⅡでは、コンピュータによるアニメ、ビデオ、イメージやインタビューを含むインス
トラクション教材を開発した。このコンセプトと教材は特殊作戦ヘルムスマン（舵取り部隊）達の怪我を
減らし、任務の効率性の向上のために、入門課程の一部として採用された。

そのほかの政府にとっての利点としては、②は選考プロセスや評価メカニズム、手続きが確立
し“本格的に動いている”ため、アドホックな国家ニーズに合わせて米国内の専門技術や革新的な技
術を迅速に利用できる点が挙げられる（注１）。全く新しいプログラムへの資金投入と比べて多くの利点
があり、政府と産業界の協力モデルのひとつとされており、戦争やテロリズムなど昨今の国家ニーズに
 
（注１）

経費を削減できること、
が挙げられる。場合によっては、フェイズⅠやフェイズⅡの段階で解決策が見出せることもあり、追加
的な研究や製品を必要としない場合もある。下記にの（海軍）の採択案件の例を示す。

  
   
）。全く新しいプログラムへの資金投入と比べて多くの利点が
あり、政府と産業界の協力モデルのひとつとされており、戦争やテロリズムなど昨今の国家ニーズに貢
 
（ ）  

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貢献できると考えられている。事実、年月月のテロ攻撃のヶ月以内に国立アレルギー感染
病研究所（）が、国内の生物兵器防衛に関して特定の技術的問題解決のためで案件を募
集したところ、ヶ月以内にの回答が寄せられ、素晴らしい解決策が寄せられたという（注２）。
さらに③を通じて予算縮小、人手不足の中にあって政府のサプライヤーを多様化できることも
利点に挙げられている。は連邦政府のミッションに合致する健康、輸送、環境、防衛などの新た
な技術やアイデアを、中小企業と各機関を橋渡しすることにより発展させる触媒（）としての役
割を果たすとされている。現在、特にでは、予算縮小や人手不足、さらに新たな脅威といった問
題に直面していることから特にの重要性が増しており、進化する防衛ニーズに応じて中小企業か
らを通じてイノベーティブな技術を活用するようになっている。

（） 取組み状況
①背景：省庁による取組みの違い
米国 は 段階の競争選抜による枠組みは各省庁で共通しているものの、前述の通り の
コンセプトは独自に解釈され、各機関の事情を踏まえて柔軟で効率的な運用がされている。柔軟で
多様なプログラムであることにより、行政のアドホックなニーズに対応できているという利点もある一方、
省庁全体にまたがるプログラムの比較や効果の測定が難しくなっているという問題も生じている。第
表に実施機関による主な取組みの違いを示す。

第 表 への実施機関の取組みの違い
・プログラムの目的
・応募のプロセスや件数、時期
・テーマ設定
・採択金額、期間の違い
・フェイズⅠからⅡへの資金ギャップに対する措置の有無や方法
・フェイズⅡ以降の資金提供や商業化サポートの有無
・選考プロセスの違い（外部審査か内部審査体制か）
・資金の種類（委託費か補助金か）
出典：を基に作成。
 
実施機関によって  の取組み内容が異なってくる最大の要因は、実施機関が調達機関か否か
による。 や  は調達機関（ ）であり、調達プログラム（
）として の課題を各機関での問題解決や製品供給のために必要とされる技術開発に焦
点を絞っている。そのため委託費（）で を運用し、委託機関は最終的にはこれを受託者
から調達する。
 
（注２）

献できると考えられている。事実、年月月のテロ攻撃のヶ月以内に国立アレルギー感染病
研究所（ ）が、国内の生物兵器防衛に関して特定の技術的問題解決のためで案件を募集
したところ、ヶ月以内にの回答が寄せられ、素晴らしい解決策が寄せられたという（注）。
政府のサプライヤーを多様化できることも利点に挙げられている。は連
邦政府のミッションに合致する健康、輸送、環境、防衛などの新たな技術やアイデアを、中小企業と
各機関を橋渡しすることにより発展させる触媒（）としての役割を果たすとされている。現在、
特にでは、予算縮小や人手不足、さらに新たな脅威といった問題に直面していることから特に
の重要性が増しており、進化する防衛ニーズに応じて中小企業からを通じてイノベーティブ
な技術 活用するようになっている。
 
（ ）  
  
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一方、 や 、エネルギー省は、調達のない機関（ ）であり、民間セクタ
ーで利用する技術開発に重点をおいており、 は補助金（）で運用し、研究活動に対して資
金を補助することとなる。補助金は委託費と比べて柔軟で、成果に対して拘束力が少なく、大学での
基礎研究への資金提供に近いものとなる。

②課題の設定
 では調達機関かどうかによって、第  表に示すように課題の設定の方法も異なってくる。
また省庁の体制によって、応募期間の設定も変わってくる。例えば、関連機関ごとに  を運用して
いるやでは、各機関でそれぞれ期限を設定しているが、マネジメント志向アプローチを取る
、では 日で締め切る。
公募課題は、各省の科学的、技術的ニーズに合致するように設定される。課題として限られた特定
の問題や要件に焦点を当てる場合もあれば、 のように省庁の技術的関心を大まかに説明するに
とどめる場合もある。 に限っては、 での課題は「ガイドライン」であり、研究に対して制限を加
えるものではないとされている。

第 表 へのアプローチと課題設定方法
アプローチ法 採用機関と資
金種別
課題設定の特徴
調達志向アプローチ 、
（）
調達機関の特定のニーズに合致するように注意
深く課題が設定される
マネジメント志向アプローチ 、
（）
応募件数を制限するために課題が利用される場
合がある
調査志向アプローチ 
（ほぼ ）
課題は機関の関心を公表させるために利用され
るが、それ以外を対象外とする条件ではない
課題は「ガイドライン」にとどまる
出典：を基に作成。

③案件の選考プロセス
 では案件の選考プロセスも各機関によって異なる。選考体制は、委託費型の  では内部
スタッフのみであるのに対して、補助金型のでは外部機関スタッフによるピアレビューとなる。また、
は補助金型であるが、内部と外部スタッフを交えた選考体制となる。
選考方法も機関によって異なり、例えばでは定量的手法をとるが、ではそうではない。さ
らに多段階で審査し、各段階の評価が強い影響を持つような機関もあれば、こうした選考過程をとら
ない機関もある。では新規応募企業の実績評価のための定量的なスコアカードを開発してい
る。
では独自の特徴的な仕組みがあり、選考結果に不満がある企業は別の選択肢が与えられ、期
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日までに修正し再応募することができる。その他のほとんどの機関では課題が厳密に規定されており、
再応募について正式な文書がないためこうした企業からの要請を受け付けていないものと考えられ
る。

④採択額と期間
の採択額と支援期間も各省庁で統一されていない。のガイドラインではフェイズⅠは万
ドルヶ月、フェイズⅡ万ドルを年間と定めており、ほとんどの機関はこれを遵守している。しかしな
がら、のフェイズⅠ、のフェイズⅡのようにこの額よりも低い額に設定している機関もあれば、
のようにフェイズⅠ、Ⅱで採択額を大きくして期間を延長している機関もある。では支援対象と
するライフサイエンス分野で臨床試験等により長期間の研究開発期間が想定されるという事情がある
ものと考えられる。

⑤商業化へ向けた取組み
 の成果を商業化へ結びつけるために各機関で特徴的な取組みが実施されている。以下で
はフェイズⅢの商業化における特徴的な取組みとしての海軍の事例およびの商業化パイ
ロットプログラム（；）の例を紹介する。
海軍のプログラムでは、各機関の参加者がプログラムの利点を認識し、プログラムの運営促進
に参加する意欲を示した際にはうまく機能することが明らかとなっている。下記に示す海軍潜水艦の
 プログラム事務局（；   ）の例は、機関のニーズを高めることに成
功した最も顕著な事例と言われている。この例では上層部が運営面でサポートを行い、プロジェクトマ
ネジメントに追加資金を投入することでプロジェクトが正当化され、効果的にプロジェクトが進んだ。さ
らにネットワークの発展（海軍フォーラムなど）や他のマネジメント面でのイノベーションにもつながった。
具体的にはネットワーク間の仲介や事業化の促進や、海軍の戦艦や潜水艦、航空機に対して 
技術が以前にも増して多く組み込まれるようになった。
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
海軍の潜水艦 プログラムの徴

 潜水艦プログラム事務局（）は、 のフェイズⅢの成功例の一つとして広く知られている。こ
のプログラムは技術発展プロセスで不可欠な要素であり、 の活用とサポートの面で多くの段階
を踏む。

調達の与を高る：は（積極的支持）プログラムを通じ、宣伝される。
プログラムマネジャーは課題解決のトピックを記入し確定させる。
トピックの審査：プログラム事務局は全トピックについて検討する。トピック選考における厳しいプ
           ロセスがあり、プログラムマネジャーはトピックで競うことになる。このように の 
委託業務は重荷ではなく、報酬という位置づけとされている。
をひとつのプログラムとして扱う：に参加する中小企業に顧客が現れるまで、フォロー
アップやモニタリングする役割も果たす。プログラムマネジャーはフェイズⅡの費
用の半額を支払うことで、技術に対するコミットメントを示すよう奨励されている。
調達のをカバーする：全 の採択を海軍の調達プログラムにつなげる。
フェイズⅢの委託：ペンタゴンの複雑な調達ルールを避け、万ドルを上限として委託契約を結ぶ。
ネットークの仲介：と主要な受託者を仲介する。
リサイクル：フェイズⅠの採択案件で未使用のものを再利用する。フェイズⅠは課題解決の宝庫であ
る。

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
一方、の は で開発された技術、製品、サービスのフェイズⅢへの移行（調達プロセ
スを含む）を促す新しいプログラムで、年度から施行されている。では、関係機関に対して、
関係者間のコミュニケーションなどを通じて  で支援した技術をフェイズⅢへ移行するための方策
を要請している。関係機関は  プログラムの資金の最大  パーセントを、このようなパイロット活動
に使用できる。各機関では下記のように多様な方法で対応しているが、定量的指標と企業の追跡調
査の開発、関係者間の情報共有を改善することは 全般に含まれる主要な項目である。

商業化パイロットプログラム（）

（）
・各製品センターに、責任を持って研究所と製品センターの架け橋となる「移行機関」を採用する
・製品センターに対して課題の所有権を多く配分し直す
・研究所と調達の間に連携を確立する
・選出したフェイズⅡのトピックが登録プログラムのニーズに対応するか確認する
・フェイズの移行の成功例について追跡し、文書に記録する
・プロジェクトがプログラムロードマップに導入されることを確認する

（）
・評価によって次のフェイズへの移行可能性が高く、最優先要件に対応できるプロジェクトや企
業を特定する
・市場調査を実施し事業計画を発展させる
・企業と顧客をマッチングさせ、コラボレーションを促進させる
・詳細な技術移行計画および合意書を作成する
・選出したプロジェクトに追加資金を提供する
・数値的指標を使用し、結果を測定する


・バージニア州のフェイズⅡの受託者に対してマネジメント技術、製造の指導を実施
・バージニア州外のが選出したフェイズⅡの受託者に対しては規制マネジメント、製造
の指導を実施
・カリフォルニア州内の新規フェイズⅠ受託者に対しては会計事業計画の支援ビジネス経営の指
導を実施
出典：（プログラム長官）、（調整官）。早期移行会議（年
月日、ワシントン）におけるプレゼンテーション。
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⑥各機関のベストプラクティス
 プログラムの主な利点は、前述のように機関ごとに異なる多様な方針や運営方法、管理状況
に応じてプログラムを柔軟に適合させることが可能な点である。しかし、 では場合によっては、別
の機関で試す価値があるベストプラクティスの例を挙げており、以下でこれら事例を簡単に示す。

各機関のベストプラクティス例－

：事前発表の間 では次回の公募内容について、正式公募前の段階で発表する。連絡
先の詳細を添付してあるため、応募予定者が具体的なトピックの担当技術官と直接連絡を取ること
ができる。これにより企業は応募をするか決定することができ、また応募予定者はのニーズや
方針について理解を深めることができる。このように非公式の方法を採用することで、効率よく情報
交換を行うメカニズムが形成されている。正式発表後のこうした意見交換については、米国連邦調
達規則（）で禁止されている。

：ヘルプデスクとインターネットサポート では、プログラムに関して幅広い情報をインタ
ーネット上で効果的に発表しており、企業はこの情報を利用して自社の提案に関する疑問を解決
する。加えて、はヘルプデスクにスタッフを配置し、技術以外の質問を受け付けている。このサ
ービスは各企業が利用している。またの技術スタッフに向けられる負担を軽減できるため、プ
ログラムスタッフが強力に支援している。

：事業化の追跡 の取組みでは、過去にフェイズⅡに採択されている企業は、の
に応募する度に事業化追跡データベースにデータを入力しなければならない。このデータベース
により、他の機関で採択された企業も含め、過去に採択された全企業の成果（売上や追加支
援などの金銭的な成果やに起因するその他あらゆる利益（公衆衛生、コスト削減、兵器システ
ム能力の向上など））がわかる。また、会社の規模やプログラム参加以降の成長状況、各社の
収入に占めるの資金割合などの情報も把握できる。こうした過去の採択実績は提案の評価に
使用する。

 は上述のこれらの取組みについて、以外の機関でも検討しなければならないと指摘
している。また、はの手法によりの成果データを効率よく収集でき、統一的な追跡シ
ステムが構築できるとの見解を示している。





112
第 4章　ベンチャー企業関連研究開発支援制度の現状と課題
第 3節　米国 SBIR 制度の事例分析
 
各機関のベストプラクティス例－２

：再提出 によれば公募期間に企業が課題を変更する場合は、フェイズⅠの再提出が認め
られていないことが多いが、ではフェイズⅠ、Ⅱで公募中の再提出を認めている。は
以外の機関でも公募の質を向上させる有用な方法として、フェイズⅡの再提出を選択的に利用す
ることを検討しなければならないと指摘している。

：調査員主導の課題 やでは各機関の特定のニーズに対応する課題を特に重視して
いるが、では課題と明確に関連のない応募も認めている。では、他の機関でも資金の
一部を確保し、「標準的」な応募に分類されない調査員主導の研究を推進することを検討すべきと
指摘している。

複数機関：ギャップを少なする戦略 機関で程度に差はあるものの、ファンディングギャップを減少さ
せることが重要であると認識している。詳細は異なるが、ベストプラクティスでは、応募、選定、契約
交渉、フェイズⅠ・Ⅱ間ギャップ、フェイズⅡ以降の支援など複数の要素を踏まえて、正式にギャッ
プ減少戦略の開発に取り組んでいる。

：フェイズⅡ、：フェイズⅡ強化 マッチングファンドという方法はがフェイズⅡに、
がフェイズⅡ強化（Ⅱ）にそれぞれ採用している。は他の機関でもこれ
らのマッチングファンドの検討が必要と指摘している。のマッチング要件は、調達のない機関
（ ）でフェイズⅢ（商業化）に移行する企業を支援する際の重要な手段であ
る。一方、調達プログラムによるのマッチングファンドでは、フェイズⅢで各機関との契約に移
行させるものである。

（海軍）：支援プログラム 海軍はフェイズⅢに移行する企業向けに包括的な支援メカニズ
ムを開発している。また、フェイズⅢの成果を追跡する新たなツールも構築している。はこの海
軍のプログラムは重要な戦略であるとしたうえで、他の機関では慎重に検討する必要があると指摘
している。

：プログラムの柔軟性 では、採択の規模、を補足する資金の活用、フェイズⅡ以降の活
動に対して資金支援を行う競争的な継続資金（現在のフェイズⅡ競争的継続資金（Ⅱ
）、採択に伴うコストの増の回避といった独自の方法を柔軟に採用して
いる。では柔軟なのの運用については追加的にレビューの必要があるとしながらも、
この柔軟性は各機関が中小研究企業の多様なニーズに応えられる効果的な方法でもあると指摘し
ている。

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各機関のベストプラクティス例－３

：事業サポート には長期的な事業支援プログラムと、広範なサービスメニューがある。こ
れらの支援対象は広がっており、現在はフェイズⅠの採択者も含めている。によれば、対象範
囲の拡大により、では中小企業の能力に関して各機関での様々なニーズに合わせられるよう
仕組みが改善され、十分に対応できるようになっているようである。

：イノベーティブな電子インターフェイス のイノベーティブな電子インターフェイスは応募
の際の複雑なプロセスに対して申請者をナビゲートできるようにし、またマネージャーがプログラム
活動を追跡、評価できるようになっている。はこうした電子インターフェイスの開発のパイオニ
アである。


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
⑦プログラム評価
 の評価への関心や姿勢は利用可能な情報源が大きくことなることもあって省庁間で温度差
がある。 ではアームズ・レングスルール（ ：特定の利害関係者であっ
ても、市場価格に基づいて通常の条件で取引をしなければならないルール）に従い、外部評価を採
用している。なお全省庁で少なくとも 度は各プログラムの成果評価がされている。ではフェイズ
Ⅱの採択企業への第 回フォローアップ調査が実施されて、重要な結果が得られている。の機
関の中には、企業の商業化のレポートを利用して成果をフォローしたケースもあれば、フェイズⅢの委
託を直接報告機構を通じて追跡しようとする動きもある。、、ではフォローア
ップのために非公式な調査方法をとっている。

（） の効果
調査では、に採択された企業の事業化状況について指標を５つ（売上高、以外
の追加の研究費や委託、ライセンス収入、第三者による出資（ 投資含む）、付随作業に伴っての
追加的な への採択）取り上げて分析した。これらの指標による効果以外にも では雇用や
特許に関する効果等多面的に分析している。以下に主な調査結果を示す。

①売上高
 フェイズⅡ調査では  プロジェクトが売上につながったかどうか、またつながった場合の
売上高を調査している（第 －－ 図－①）。結果を見ると、半数弱（％）の企業が、いくらかの売
上があったと答え、％の企業が調査の時点ではなかったが、将来的に売上はあると期待していた。
さらに、％の企業はまだプロジェクトの研究の段階にあった。一方で、中断し売上が出なかったもの
が ％、将来的に売上が見込めないものが ％存在する。
また採択案件に基づく売上にはばらつきがあり、若干の採択案件だけでプログラム全体での売上
のシェアの大部分を占めていることが明らかになっている（第 －－図－②）。
売上があると報告した の フェイズⅡのプロジェクトのうち、プロジェクトあたりの平均売上
高は約 万ドル（ ドル）であった。第 －－図－②に示す通り、売上があると報告した
プロジェクトのおよそ 分の は、万ドル以下の売上となっている。
一方、総売上の半分以上は のプロジェクト（全プロジェクトの ％）によるもので、それぞれ 
万ドル以上の売上を記録している。報告された最高の売上累計額は、億 万ドルであった。億
ドル以上の売上げを記録したプロジェクトは つであったが、その つによる売上が、報告された収入
全体の ％を占めた。また、万ドルを超える売上高を報告した回答企業は全体の ％にす
ぎないが、それらによる売上は、全収入の ％を占めている。
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
第 図 プロジェクトによる売上分布
①フェイズⅡプロジェクトからの売上の状況        ②売上のあるプロジェクトの売上分布
＄万超

＄万超

＄万超

＄億超

＄万超

＄万超
＄万

売上あり
今後売上の見込み
なし
今後売上の見込み
あり
中断売上なし
研究継続中


出典：（Ⅱ
）

各省庁による調査でも同様に売上分布にばらつきがあるという結果が出ている。例えば、 の
採択企業に対する調査によれば、プロジェクトは各万ドル以上の売上があり、これは全調
査対象の総売上の半分以上となっている。
これらの結果を要約すると、 によって売上で見て大成功を収めているといえるプロジェクトは
極めて限られており、これら少数の企業が 採択企業全体の売上を支えているといえる。
採択企業の売上高にばらつきがある点について機関のスタッフや企業の見解は分かれており、小
さな売上でも成功と見るものもいれば、民間セクターの専務取締役の中には、累計収入１億ドル以上
を生み出すプロジェクトでなければ、完全な事業化の成功とは見なさない人もいるという。では売
上という一つの基準で「成功」を確認するするよりも、色々な基準に照らし合わせて評価する方が賢明
であるとの意見を出しており、①市場化段階、売上高が累計で② 万ドル、③ 万ドル、④
万ドルに達する段階の つの基準を示し、④を完全な事業化成功と見るとした。

②追加的な資金の獲得（第三者による出資、への追加的な採択含む）
 フェイズⅡ調査の 採択プロジェクトへの追加投資の状況について、資金源ごとに  プロ
ジェクト当たりの平均額を第－－表に示す。ただし、追加投資額もプロジェクトによってばらつきが
大きいことが判明している。
同調査によれば、プロジェクトの ％が様々なソースから追加的な資金を獲得することに成功して
おり、平均して 万ドル近くの資金が投入されていることが判明している。第 －－表からわかるよ
うに追加資金として プロジェクト当たりの金額が最も大きいのは 以外の連邦資金で、平均約 
万ドルとなっている。この連邦政府の資金源のほとんどが からの資金であるという。
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第 表 採択プロジェクトへの追加投資の状況
資金源 平均投資額＄）
以外の連邦政府資金 
民間投資
米国の 
海外投資 
他の民間投資 
他の国内民間企業 
その他の資金源
州政府および地方自治体 
大学 
上記以外
自社 
個人投資 
合計  
注：Ⅱに追加資金を受けたと回答したプロジェクトによる平均額。
出典： 

また 投資は平均で約 万  ドルとなるが、いくつかのケースでは 投資額はかなり大き
くなっている（ プロジェクトでの平均額は  万ドル弱）。さらに州政府や地方自治体からの投資は
平均して約  ドル、大学からの投資は平均して約  ドルで、金額が少ないが、そもそも投資を
受けている企業が少ない（回答企業の ％未満）。
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
また投資はの採択者にとって重要な役割を果たしている場合がある。第－－表に
ののほとんどを獲得したトップ社の資金の獲得状況を示す。これらトップ社の
％はからも資金調達しており、その総額は億万ドルに達する。これに対してが
で支出した額は億万ドルにとどまる。

第 表  フェイズⅡ採択企業トップ 社の 資金の獲得状況

出典： 

一方、では追加投資の成功の基準として、売上高と同じ基準、すなわち、①市場化段階、追
加投資が②万ドル以上、③万ドル以上、④万ドル以上のつの基準を提案している。
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
では最初の プロジェクトに関連して追加的に他の を何件獲得しているかを調査し
ている。第 －－表の調査結果を見ると、半数近くは採択案件に関連して少なくとも１件以上、追加
的にフェイズⅠもしくはフェイズⅡを獲得していることがわかる。ただし、採択件数が多い企業は少なく、
フェイズⅠで 件以上の採択があった企業は ％、フェイズⅡで 件以上の採択があった企業は
％である。つまり、多くの企業で数件の 採択経験があるが、何度も 件以上重複しているとい
うのは限られた事例といえる。

第 表 関連する 採択状況

出典： （）を基に作成。

とによる調査では、プログラムの採択が第 者の投資を引き寄せる影響について
調査している。インタビューでは外部の投資家に対してある種のお墨付きを与えるという回答者もいれ
ば、わずかな影響力しか持たないとする回答者もおり、意見は 分されている。調査では  の回
答企業の約 分の は外部の投資を全く獲得していないことも判明している。したがって、フェイズⅡ
を採択されたことだけで、外部からの投資が保証されるわけではないが、 採択によるお墨付き
効果を実感する企業が存在することは確かである。

③特許・ライセンス
調査によれば、約％の企業が研究に関連する特許を取得している。プロジェクトベー
スでは約 分の のプロジェクトで最低 件の特許が申請されている。
またその他の評価結果と同様、特許取得件数もばらつきが大きい。調査結果によれば、対象となっ
た 採択に関連する特許申請総数の約 ％を 社が占めているが、これら企業の特許も  件
採択件数 回答数 ％ 採択件数 回答数 ％
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
     
  
    
  
  
  
  
  
 
フェイズⅠ フェイズⅡ

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以下である。 件以上の特許を申請している企業は ％、 件以上の特許を取得している企業は
％にすぎない。
一方、ライセンス収入による間接的な効果も成功を判断するための重要な成功の指標となり、重要
である。プログラム内でのライセンシング活動は重要である。実際、 フェイズⅡ調査ではライセン
スについては、プロジェクトの ％が当該技術分野でライセンス契約を締結し、さらに ％の企業が
ライセンス交渉に入っていることが判明している。また企業の中には技術を十分に活用し、収入を獲
得している企業もあるが、全体の５％強にすぎずごく少数に限られている（注）。調査対象のうち万
ドル以上で販売されているライセンスは３件のみで、うち 件は 億ドル以上のライセンスの売上が報
告されている。これら  件のライセンスの売上は  フェイズⅡ調査でライセンス販売報告のあった
総売上総額の半分以上を占めている。
以下に の の採択企業の特許の利用状況についての事例を紹介する。

の採択企業のケーススタディに見る知的財産と企業戦略

・ は、年の創立以降、米国で 件の特許を取得し、海外で 件の特許を
取得している。社員一人あたりのこれまでの特許取得件数は 件に達する。特許および特許使
用料は、同社の事業戦略の中核である。潜在的な顧客データを獲得するため、他企業による特
許引用を調査している。
・  は、米国で 件を超える特許を取得しており、米国と海外でさらに 
件の特許を申請中である。同社によると、特許ポートフォーリオは収益獲得の中核である。
・  は、最新の害虫捕獲技術で商標を取得した。同社は、大幅な成長を実現するものと期待し
ている。
・   は、世界中で  件を超える特許を申請中である。これは、同社の商用化の方
向性を根拠づけるものである。の取得済み特許件数は、件を超える。
・は、商用化戦略にとって、特許取得は「非常に重要である」と報告した。
・は、米国で 件の特許を取得し、世界全体で 件を超える特許を取得したと報告した。
・ は、件の特許を取得済みであり、その他多数の特許を申請中である。
 
（注） プロジェクトによる総ライセンス収入のうち、社による収入が半分を占めているとの調査結果が フェイズⅡ調査で示
されている。
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
また以下の の採択企業のケーススタディでは、特にライフサイエンス分野で技術の事業化の
成功にとってライセンシングは欠かせないことが具体的に示されている。

のライセンシングのケーススタディ
社と
（）社は、でフェイズⅠに採択された。褥創状態判定用具（
）を実証、自動化するためである。この用具は、慢性創傷（たとえば、圧迫潰瘍）にお
ける状態の変化について説明、追跡するために標準化された評価器具である。
  （創傷･皮膚知能システムまたは）があれば、
臨床医はリスクを評価し、かつ創傷がひどくなる確率を下げるため、「特定ケース」の予防計画を要求
することができる。このシステムは、予防と治療の結果を時間をかけて追跡し、その結果を個人のリス
クや創傷プロフィール等と関連づけることができる。つまり、このシステムは経験から「学ぶ」能力を備
えている。
  この製品は、社に販売権を渡すことで事業化された。社は、世界最大手の創
傷関連製品会社、社の傘下会社である。社は、ライセンス権と引き換
えに、事業化に資金投入した。よって、社の技術・研究能力と、社の世界的な営業力
（世界の約 カ国で銘柄を売っている）の融合が実現された。社は、続いてそのソフトウェ
アの全ての権利を買収した。社は世界的なデータの「パイプライン」、倉庫、および分析機能だ
け保持している。社はまた、システムのいかなる改良や変更に関しても、最初に検討する権利を
有する。
  社は、現在、米国市場のみから 万ドルの年間売上を予想していると発表し、人のユ
ーザーにつき 人の追加雇用も見込めるとした。社と 社はまた、新たな機能を付加す
るすることができる企業と一連の戦略的提携も結んでいる。

出所： 
＜＞
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
④雇用
の調査によれば、が雇用へ効果があったことが確認されている。の採択時から現
在までの平均での新規雇用人数はフルタイムの従業員で  人であり、ほとんどはフェイズⅡを採
択されてから増加している。回答企業全体で  人の雇用が創出されている。ただし、上位  社
で全体の純増の ％を占めていることから、での雇用への効果もばらつきがあるといえる。
第 －－ 表でフェイズⅡ採択企業の採択時と現在の従業員数の状況を比較すると、従業員数
は －名の人数が採択時も現在も最も多いが、採択時は ％であったが現在は ％となって
いる。これに対して従業員数 － 名、 名超の合計数は採択時には ％であったが、現在
は ％となっている。

第 表  フェイズⅡ採択企業の従業員数（採択時と現在）
従業員数 回答者数 ％ 従業員数 回答者数 ％
     
     
     
     
     
     
     
     
採択時 現在

出典： （Ⅱ
）

⑤ 企業活動
 ではフェイズⅡに採択された企業がプロジェクト期間中に企業レベルでの何らかの契約締結
に至ったのかを調査している（第 －－）。その結果、米国企業を相手先としたライセンシング契約
（）やマーケティング販売契約（）、契約（）、顧客との契約（）が ～％の企業で実現さ
れている。ただし、対海外企業では効果は米国内企業に比べて現れていない。

第 表  フェイズⅡ採択企業の企業活動に対する効果
契約済み 交渉中 契約済み 交渉中
ライセンシング契約    
企業売却    
事業売却    
技術の権利の売却    
企業合併    
合弁契約（）    
マーケティング販売契約    
製造契約    
契約    
顧客との契約    
その他    
米国企業投資家 海外企業投資家活動内容

出典： （Ⅱ
） 
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 
⑥ 出口
は企業のその後の出口（）にも影響を与えている。例えば、の に採択された
社はまだ製品化には至っていないが、株式公開を実現し 億ドルを超える資金を調達し
ている。
また  によって資金提供した技術に商業的可能性が十分にできると、資金提供を受けた企業
を投資家が完全買収する場合もある。例えば  年には、 から資金提供を受けていた
社が に買収された。報道によれば買収額は総額 億ドルにのぼる注）。
さらに  によって起業促進の効果もある。調査によれば ％強の企業は の採択
の結果、会社を立ち上げている。下記に実例を示す。

会社の設立：社の例

 社は、 採択企業であり、 を基に開発した技術の一部を商用化するのに成
功している。過去 年間でフェイズⅡに 回以上採択されており、行動心理に関連する教材やソフ
トウェアを発行するトップ企業になった。
社の創立者である  博士は、  のプログラム担当
官氏と接触した時点では、大学の研究者であった。博士によると、当時策定中で
あった新たな  制度を利用して、 のファンディングに申請できる会社を設立するよう 
氏に勧められたという。そこで 博士は会社を設立して  に応募し、フェイズⅠとフェイズⅡに
採択された。
 博士は、初期に会社を存続させる上で、 のファンディングは極めて重要であったのはも
ちろんのこと、 に代表されるシーズマネーを利用できなければ会社は設立しなかっただろうとの
見解を示している。
 
注）同社はワシントン大学の教授および 教授が氏と共に 年に立ち上げた企業で、
最終的には という社名で知られるようになった。同社は超音波テクノロジーを利用した最新鋭の歯科衛生
器具を販売していたが、年 月に 社が 社を買収し、現在の社名は 
社となっている。社のホームページ：
 
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その他にも下記に示す 社の例では、の研究を通じてスピンオ
フ企業や合弁会社（）が生まれている。

社のケース
知能、散、感を備えた化学生化学の探知装置およびそのネットーク

  （）社は、特別に設計された光ファイバー・ケーブルの全長を使っ
て、毒素や他の薬物を探知するシステムを開発した。
    の支援による研究に続いて、 社は子会社やスピンオフ会社の育成に焦点を当て、ビジ
ネスとして存続可能な製品へと速やかに移行するために、万ドルの民間投資がされた。
  年 月以降、社は、つの合弁会社（）を形成し、が所有する様々な技
術を事業化するために  つの新会社をスピンアウトさせ、いくつかの主な業界の数社とライセンシング
や技術移転の契約を結んだ。
   社は、 社が開発した技術に基づいて、統合的な光能動部品と光受動部品を製造
し、それらを市場に売り込んでいる。社は、社によって開発された 
技術を向上させ、市場に売り込むために設立された。 社は、自動車、航空、および産業の
安全市場に向けて、ガス感知装置を製造、流通しており、 の発射作業の安全を向上させるた
めに考案された、 と  の光感知装置の一式も提供する予定である。  
（）社は、 社の最新のスピンオフ会社で、安全と産業領域での応用を目的とした化学感知装
置を事業化するために設立された。 
   社は今や  人の科学者を抱え、収入の ％近くは、 以外から得ている。また、現在こ
の企業は の特許を所有し、さらにもう を申請中である。
124
第 4章　ベンチャー企業関連研究開発支援制度の現状と課題
第 3節　米国 SBIR 制度の事例分析
 

⑦ ハイテク企業での効果
 ではハイテク企業での  への効果も示されている。下記に示す通り、ハイテク企業では
による効果としてリスクの高いプロジェクトの実現、外部への信用力の確保、研究開発力の向上
等様々な効果を生んでいる。

ハイテク企業にとって成功への鍵・ライフラインとなっている 

プログラムにより研究を請け負うことに成功したが、を利用し
なければ不可能であったと考えられる。コンセプトの証明とパイロット規模のプロトタイプ開発に取り組
むことで、新たな応用分野へ向けて新たな市場機会が開かれた。社内にビジネス・ユニットを新たに
設立し、中核となる専門スタッフや技術スタッフの雇用することができた。 は「しっかりと体系化さ
れており、高いリスクを引き受けることを可能にする・・・・」と同社は考えている。

  補助金（）により、ビジネスの成功の鍵を握る知的財産のポート
フォーリオを充実させることができた。同社は  の政府資金を民間からの投資資金を集めるため
に利用した。

同社は企業創成期に大きな財政的損失を被ったため、会社の存続に 
プログラムが不可欠であった。「の に採択されたことによって我々には多いに名声を高め、
信頼を獲得するに至った。」と述べている。同社はローテク中心であった分野に先進技術を導入する
ため、の資金を活用した。

 「・・・の のおかげで が設立され、我々が今日
ここにある。がなければ、技術を世に送り出すことはできなかっただろう。」

プログラムは「よりオープンな課題（）」であったために、
会社が能力を構築中であったアーリーステージに特に役立った。

プログラムにより、研究開発能力を着実に向上、進歩させることが可能にな
った。また、の経営者が会社をコントロールするのに が役立った。

 「プログラムがなければ、は事業を展開することは
できなかっただろう。必要な技術開発を行うこともできず、社内の知的成長も実現できなかったであろ
う。のおかげで生き延びることができた。」
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⑧ 知識創造
 の利点で述べた通り、 を通じて論文や特許といった新たな知識が生まれている。
フェイズⅡ調査によると、の企業で  報以上の関連科学論文を発表していたことが明らかに
なった。科学論文を発表した経験のある企業の約  分の  では発表件数は  件であったが、ある
企業では 研究を踏まえて 件もの論文を発表していた。その他の数社も少なくとも 件の
論文を発表していた。ただし、科学論文の引用状況は十分フォローされていない。
また の に関する調査によれば、で に採択された の企業が少なくとも一つ
の特許を取得しており、を超える回答者が少なくとも専門誌一誌を発行している（注１）。
さらに  に採択された企業担当者によれば、定量的指標には反映されない知識の開発と普
及が有効な場合があると次のように指摘している（   社の研究事業部
長  氏の  研究チームへのプレゼンテーション（ 年  月））。

「例えば、弊社の研究により、心臓切開手術後の心臓発作発症率が低減した。の資金に
より、心臓切開手術後の軽微および重篤な心臓発作の原因を研究する医療研究者向けの器具を
開発した。」

このプロジェクトは取得した特許もなく、心臓発作の研究という市場が小さすぎて、大きな収益を
生むものではないため、ビジネスの面で成功を評価できるものではなかった。しかし、研究がもたら
す影響は、手術を受けた心臓発作患者の予後を著しく改善するものであり非常に大きいものであっ
た。

⑨産学連携
は大学の研究成果の実用化につながっており、米国では が大学と市場を結ぶ架け橋
の役割を果たしているという認識が高まりつつある。 の調査結果によれば、半数以上の企業は
 のプロジェクトで大学と何らかの形で連携している（注２）。同調査では、そのうち  以上の企
業が、少なくとも創始者の一人は大学関係者であると報告されている。また創設者の約 ％が新
会社の設立の直前までアカデミックな環境にいたことが明らかになっている。
大学教員は会社設立の義務なく  に参加できることになっており、 では大学研究者の
研究に基づき企業を設立することを奨励しており、成功例も報告されている（注３）。そのほか、
に採択された企業が、大学教職員や大学院生を専門コンサルタントとして雇用したり、大学の研究
施設を利用できるようになる、また非公式な形で大学の協力が進むなどの形で産学連携が強化さ
れるという動きがある。 フェイズⅡ調査では  分の  を超える企業（）が、大学教職員、
大学院生、または大学自体が技術開発に関与したと指摘している。
また のインタビューに応じた企業の多くは、大学との連携が プロジェクトで極めて重要
であったと述べている。は、に採択された際に大学への委託研
究に年間  万ドル以上を費やしたと述べている。
 
（注１）限られたデータのため、特許と出版の相対的重要性を評価する文献計量学的な特許分析の手法は適用できない。
（注２）
（注３）“
”

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サンディエゴの  は、ユタ大学のシニアサイエンティストと研究協力を
構築し、この協力について「製品の開発とテストに不可欠であった」と述べている。同社では大学内
の研究者と担当者との間で、フィードバック、テスト結果、所見を絶えずやり取りすることにより、現実
的な問題に対処しながら、新たな研究分野を視野に入れた製品の展開へと進むことが可能になっ
た。

 課題
①商業化への移行
   では各機関から補助金や助成金で資金が提供されるフェイズⅠ、フェイズⅡを経て、商業
化段階のフェイズⅢに進むが、この段階では補助金や助成金は企業に提供されない。フェイズⅢ
では政府調達に移行するか、各機関からの支援を受けずに企業で独自に商業化することを期待さ
れている。しかしながら、フェイズⅡからフェイズⅢへの移行には大きな問題があると認識されており、
調達活動にタイミングよく関与できるか、プロジェクトの可能性や企業の能力を広く公表しても問題
がないか等の課題がある。これらの課題が障害となって、資金支援をした技術を実際に調達できる
各省庁がフェイズⅡ以降の関与を躊躇する場合が多い。
また小企業との契約に付随する技術的なリスク、人的なリスクから、各担当者は  の採択企
業よりも技術の調達は確立した既存企業との契約を優先させる傾向があると言われている。こうした
リスク回避は委託型の調達プログラム方式をとる  や  で見られる。 のプログラムで
は、機内用物資の調達は通常一度限りという制約がある。そのため の担当者の中には、マネ
ジメント可能なリスクの範囲で信頼できる技術を から納期内に調達できるか懐疑的な見方をす
るものもいる。
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また  でも同様な見方がある。以下に  を通じて  が調達する場合のリスクを示す。

 が小さな未の会社から  を通じて調達する場合のリスク

技術的リスク：採択した技術が最終的に武器システムや宇宙ミッションに十分積極的に活用できな
い可能性がある。
企業リスク：  に採択された企業は、既存の契約企業に比べ、規模は小さく資金も乏しく、実
績も限られているため、プログラム担当者は、当該企業が納期を順守し予算内で物
資を調達する能力があるか懐疑的である。
支援額の限：フェイズⅡの最高額  万ドルは、調達物資のプロトタイプ開発には十分ではな
く、更に別の資金調達や納期延長の必要が生じることへの懸念がある。
検査の：  に採択された企業は通常  の調達要件に必要な非常に高度な検査や技
術的なスペック（軍事スペック）を心得ていない。
規模との：中小企業は、 が必要とするスケールでの効率的な生産に必要な経験や
資源に乏しい。また  のような機関では多くの契約案件の中から調達活動
に中小企業をうまく取り込めない。
タイミングのリスク：の計画やプログラムの履行及び予算は  年サイクルで管理されており、当
初の段階で成功すると見込まれた技術であっても、プログラムの担当責任者が、
プログラムのニーズを満たす製品を小さな企業がタイミング良く生産可能か、を判
断することが難しい。
 
プログラムをうまく活用することで、やのミッションのニーズにあったイノベーティブで低
コストな解決法が導入できるため、 ではプログラムに付随するリスクを認識し、調達を担当する
担当者が 採択企業との契約を避けようとする負のインセンティブを減らしていくことは重要であ
ると見解を示している。
ただし、中には  で支援した技術の商業化の可能性を高めるために、 の承認を得てフェ
イズⅡ以降の資金援助を実験的に行う省庁もある。例えば、 ではフェイズⅡ 補助金（）
を創設し、申請企業に対して  の提供資金  ドルにつきそれ以外の組織から  ドル調達するこ
とを条件に 万～万ドルの追加の補助金を提供したことは有名である。こうした民間セクターから
の資金提供はフェイズⅡ の技術的な潜在力についてお墨付きを与えると同時に、個人投資家に
対して今後の投資に対する積極的なインセンティブとなる。 ではこうした実験的な取組みは積
極的なマネジメントの現れであり、今後の  にとって有意義なものとしているが、ポジティブな成
果を生んでいるのか評価とともに進めていくべきこととして考えられている。

②評価
各実施機関内での  に関するデータの収集や評価は不足しており、改善の必要性がある。
調査結果は、各機関の のプロジェクトの多様性が示されたことから、プロジェクトの評価に
あたっても各省庁各々の目的に即した形で、明確で客観的な評価基準に基づいて定期的な内部
評価を行う必要性を示している。プログラム全体に適用できるような単純な基準は存在しないと
 は見解を示している。
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同時に、はナショナルイノベーションシステムにおいて が重要な役割が高まっている点
について国民の理解を得るため、外部評価も必要であると指摘している。特に今後の  評価で
は費用対効果を示し、プロジェクトの成功基準となる指針の開発が必要と認識されている。
したがって、まずは今後の  の評価のために体系的なデータの収集と解析、成果のフォロー
アップが求められる。さらにプログラムの変更の影響についても十分追跡調査し、今後のプログラム
運営に反映させていく必要がある。ただし、定期的な評価の推進にあたってはプログラムのマネジメ
ントの管理に必要な財源を確保していく必要がある。そのため、 では現在の予算枠を、現行の
外部研究開発予算の ％からさらに引き上げるよう推奨している。

③プログラムプロセスの改善
各機関によって  のサイクルは大きく異なり、これは採択企業に大きな影響を与えている。資
源の限りのあるハイテク分野の中小企業にとってバーンレート（ 資金の回転率）は大きい
場合が多く、プロジェクト承認から資金が提供されるまでのスピードはこれら企業に非常に大きな影
響を及ぼす。 が行ったインタビュー調査で、最初の応募からフェイズⅠまで、またはフェイズ間
のサイクルタイムが長いことがベンチャー企業で重大な問題となっていること、またこの問題により優
秀なベンチャー企業が  に応募したがらなくなっていることが明らかとなっている。
そのため  では各機関が応募から採択までの時間を短縮するためにあらゆる手段を講じなけ
ればならないとし、各機関に決定サイクルのモニタリングと、短縮するための報告が必要であると指
摘している。

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 

本調査によりベンチャー企業の資金調達環境について現状を分析した結果、以下のような結果
が主に得られた。

（１） 我が国のエンジェル、 の投資状況は欧米と比べてまだ不活発
 欧米との比較から、我が国のエンジェルおよび  の投資状況はまだ不活発であることが明ら
かになった。我が国では欧米と同様に積極的に投資先企業と投資家のマッチングやエンジェル
税制改正のロビー活動を行う先進的なネットワークが登場している。しかしながら、個人投資家が
少ないこともあり、欧米に見られるような各地のエンジェルグループ（～ 名程度）を組織化し
た大規模なエンジェルネットワーク（～ 名程度）はなく、個人レベルのネットワーク（～
 名程度）が中心となっている。ネットワークを通じた投資額も欧米に比べてまだ少ない。
  の投資環境は欧米と比較して、我が国ではファンド額、投資額は少額であるものの、ファン
ド数や投資先は多いことから、多数の小さなファンドから多数の投資先に少額投資がされている
と考えられる。また我が国では投資先の出口としては欧米と比較して株式公開と比べて  の
件数が少ない。ただし、我が国でも新しいタイプの独立系のベンチャーキャピタルが登場し、独
自の投資スタンスを持ち投資先を支援する動きも出ている。

（２） ベンチャー全般に資金調達の課題は大きく、不況により公的支援の役割が重要に
大学等発ベンチャーへのアンケート調査から、我が国の大学等発ベンチャーの財務状況は多
様であるが、全般的に「収益確保」や「資金調達」が課題として大きいことが明らかとなった。特に
事業化までの研究開発に費用と時間がかかるライフサイエンス分野では「資金調達」は最大の課
題と認識されており、株式公開の実現も困難になっているという認識が強い。
また大学等発ベンチャーでは補助金や委託費への関心は高く、特に金額の大きさや事業課
題との整合性が重視されている。補助金や委託費を利用した効果として特に研究開発や事業
化の進展が見られており、利用企業から見てプラスの効果が出ている。
さらにベンチャーへのインタビュー調査から、 年秋以降続く不況の影響により、民間の資
金調達環境、ビジネス環境は悪化し、ベンチャー企業で研究開発スピードの低下、プロジェクト
数の削減といった事態が生じており、補助金や委託費による公的支援のニーズが高まっているこ
とが明らかとなった。

（３） ベンチャー企業関連研究開発支援制度は米国で今なお重要な役割があるが、我が国
では整理・縮小の動きも
米国では民間の資金調達環境は日本に比べて全般的に充実している。しかしながら、今なお
 は民間が投資しにくいベンチャー企業の初期の資金調達手段として重要な役割を担って
いる。 の採択によって「お墨つき」を得て、その後更なる資金調達や大学との共同研究に発
展する可能性が強まる。論文や特許などの新たな知識創造の点でも  は重要な役割を担っ
ている。さらに米国  は中小企業、ベンチャー企業を一方的に支援するのではなく、政府が
特に調達との観点で中小企業、ベンチャー企業を積極的に活用するよう意図して取り組んでい
る。米国  はアドホックな国家ニーズに合わせて効率的に民間技術を活用する手段として機
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能するようになっている。
また、米国  を通じて多様な効果が現れている。一部企業による貢献が大きいが、 を
通じて採択企業の売上高、追加投資、特許・ライセンス、雇用の増加が確認できる。さらに 
によって比較的多くの企業で産学連携や起業促進の効果が出ており、また科学論文創出の効
果や定量的指標には反映されない知識の開発と普及に  が有効に作用した事例も見られ
る。
ただし、米国でも制度の課題を抱えていることもわかった。米国での課題として、①支援終了
後、商業化へ結びつけていくこと、②各機関で客観的な内部評価の仕組みを構築しつつ、外部
評価も取り入れ、成功基準を示していくこと、③企業の応募から採択までのサイクルを短縮するこ
となどが挙げられている。
一方、我が国では行政の効率化の観点から独立行政法人の整理合理化が進んでいる。この
影響がベンチャー支援制度にも及んでいる。制度を運営する独立行政法人の業務の見直しが
進む中で、収益にすぐにつながりにくいベンチャー支援制度が整理・縮小の対象となる動きも出
ている。
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
 

本調査で得られた結果をもとに今後のベンチャー支援制度に向けての示唆を以下に整理する。

（１） 我が国のベンチャー企業の資金調達にとって公的研究支援制度の重要性
我が国では欧米に比べてベンチャー企業の資金調達環境としてエンジェルや  などの民間
の資金調達環境はまだ発展途上であり、ベンチャー企業が民間から資金調達するには限界が
ある。我が国のエンジェル投資や投資の拡大にはまだ時間を要すると思われ、今後も欧米以
上にベンチャー企業の資金調達にとって公的支援制度の役割は大きいといえる。
さらに不況によってベンチャー企業が民間のビジネス環境、資金調達環境は難しくなっており、
ベンチャー企業が研究開発を進め事業化していくために補助金、委託費の重要性は増してい
る。

（２） ベンチャー支援ではベンチャー企業の技術を行政機関のニーズに応じて積極的に“活
用”していく姿勢が必要 
米国の  の活用状況は我が国への示唆を含んでいる。ベンチャー企業の支援は収益に
すぐには結びつきにくい。我が国では行政の効率化の観点から、ベンチャー支援制度の中で利
用企業に対して売上や納付を求めている。しかし、米国  では利用企業に対して納税以外
には資金の返済義務はない。むしろ米国では行政機関のニーズに合わせてベンチャーの知識
や技術を活用することに重点を置いている。この米国の支援スタンスは我が国のベンチャー支援
制度で見習うべきで、我が国でも今後はベンチャー支援制度による収益や売上の納付の期待を
するよりも、ベンチャー企業の知識や技術を各行政機関のニーズに応じて積極的に“活用”する
というスタンスで支援していくべきであろう。機関のコミットメントを高めることで、企業、機関双方に
とってメリットのある制度になっていくと考えられる。また機関のニーズに応じた支援を進めるにあ
たっては、各機関での制度の多様性をある程度許容していくとともに、各制度の評価にあたって
も一律的に収益性で評価するのではなく多様な評価軸を検討していく必要がある。
すでに日本でも新しい動きとして、政府調達と連動した「 技術革新事業」や、我が国の有
効資源としてベンチャーの技術を活用していく「産業革新機構」などが見られているが、今後こう
した新たな動きが強まっていくことが期待される。



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資料１：

第  章 国内外のベンチャー企業環境の現状 
（エンジェル投資家、ベンチャーキャピタリスト各  名に対して  年  月に実施）

○一般社団法人 日本エンジェルズ・フォーラム 代表理事 井浦幸雄氏
（実施日： 年  月  日）
○グローバルベンチャーキャピタル株式会社 ファンド マネージング パートナー 長谷川博和氏
（実施日： 年  月  日）

第章大学等発ベンチャーの企業環境の現状と課題
（大学等発ベンチャー 社に対して  年  月に実施）
○ライフサイエンス分野のベンチャー 社（ 社（ 年  月  日）、 社（ 月  日）
○製造・ものづくり分野のベンチャー 社（ 社） 月  日

第  章 ベンチャー企業関連研究開発支援制度の現状と課題
（各制度担当者 ～ 名に対して  年  月～ 年  月に実施）

○ （独）科学技術振興機構（） 産学連携事業本部（実施日： 年  月  日）
対象制度 担当部署
独創的シーズ展開事業（大学発ベンチャー創出推進（）） 技術展開部新規事業創出課
産学共同シーズイノベーション化事業
（顕在化ステージ（）／育成ステージ（））
技術展開部イノベーション創出課
独創的シーズ展開事業（革新的ベンチャー活用開発に係る
もの（一般プログラム（）／創薬イノベーションプログラム（））
開発部開発計画課

独創的シーズ展開事業（独創モデル化）（） 産学連携事業本部技術展開部技
術育成課

○ （独）農業・食品産業技術総合研究機構（）生物系特定産業技術研究支援センター（生
研センター）新技術開発部技術開発課、企画部企画第１課
【対象制度】 イノベーション創出基礎的研究推進事業（ベンチャー育成枠）（）
（実施日： 年  月  日）








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○ （独）新エネルギー・産業技術総合開発機構（） 
（実施日： 年  月  日（）、 年  月  日（））
対象制度 担当部署
イノベーション推進事業のうち大学発事業創出実用化研究
開発事業（うち民間企業等支援分）（）
研究開発推進部  イノベーション
産学連携グループ 
イノベーション推進事業のうち産業技術実用化開発助成事
業（）研究開発型ベンチャー技術開発助成事業（）
研究開発推進部  イノベーション
実用化推進グループ 
 技術革新事業 、新エネルギーベンチャー技術革新
事業
技術革新・基盤技術グループ

○ （独）情報処理推進機構（） ソフトウェア開発事業部 ソフトウェア開発グループ 
【対象制度】中小企業経営革新ベンチャー支援事業ｍ（実施日： 年  月  日） 

○ （独）医療基盤研究所（） 研究振興部研究振興課
【対象制度】医薬品・医療機器実用化研究支援事業）（実施日： 年  月  日） 

○ （独）情報通信研究機構（） （実施日： 年  月 １日（） 月  日（））
対象制度 担当部署
民間基盤技術研究促進制度（） 基盤技術研究促進部門  基盤技
術研究促進グループ
先進技術型研究開発助成金（一般枠 産学連携枠 重点技
術分野枠）（）
連携研究部門  特別研究グルー
プ
通信・放送新規事業助成金（） 情報通信振興部門  革新事業グ
ループ 

＜謝辞＞
インタビュー調査に際しては、お忙しいなかを各専門家の皆様、ベンチャー企業の経営者の皆
様、各制度担当者の皆様には快くインタビューに応じて頂きました。ここに心より御礼申し上げま
す。
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資

本調査の実施に際しては、有識者から調査分析計画、調査分析の方法、とりまとめ内容につい
ての評価及び助言を受けることにより、効果的な調査分析を行うため、「イノベーションシステムに関
する調査プロジェクト委員会」を科学技術政策研究所内に設置した。
また、総合科学技術会議からは第１回委員会及び第２回委員会は薬師寺泰蔵議員、第３回委
員会は白石隆議員に出席頂いた。

【プロジェクト委員会 委員名簿】
（座長）
榊原 清則 慶應義塾大学 総合政策学部 教授

（顧）
薬師寺 泰蔵 慶應義塾大学 法学部 教授

（委員）
大野 英雄  （財）高輝度光科学研究センター 専務理事
小笠原 敦 （独）産業技術総合研究所 イノベーション推進室 総括主幹
      （兼）ナノ電子デバイス研究センター 主任研究員
下田 隆二 東京工業大学統合研究院教授
松原  宏 東京大学大学院 総合文化研究科 教授
渡辺  孝 芝浦工業大学 工学マネジメント研究科 教授

（ 年３月現在）


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資料３：体制

本調査は、科学技術政策研究所が実施し、第３調査研究グループが担当した。また、調査の一
部を株式会社日本総合研究所に委託した。

文部科学省 科学技術政策研究所
（全体総括）
長野裕子   第３調査研究グループ 総括上席研究官
（主担当）
小倉 都    第３調査研究グループ 研究官
（副担当）
勝野 美江   第３調査研究グループ 上席研究官
（調査補助）
 小島和歌子   第３調査研究グループ 事務補助員

株式会社日本総合研究所
井関 貴資   総合研究部門 主任研究員
望月 弘樹   総合研究部門 主任研究員

（ 年  月現在）
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